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7
YUHI'NC XAAH

YHAICHUMA BASNITUAH CAH XXK

A

© "“YuHryic xaaH YHAICHUI GasnruitH can” XXK aHaxyy cyaanraaHbl
BYT33MIAr SMX3TI3H rapras.

OMX3TracaH:
B. TamyynaH E.PaHu3Ha0pX
TyiuaTrax 3axvpan CaHxyyruiH 3eBnex
MPP, Lee Kuan Yew School of Public Policy, CFA, 9amiiH 3acruinH yxaaHbl Gakanasp, ‘i

NUS, CuHranyp

0.Bopongoin
CaHxyyruiiH yaupanara, 60a/10rbiH anbaHbl
3oxuyynary

MsFin in Economics & Finance, Graduate School of
Economics, Nagoya University, ArnoH

B.YHppan
MYWC-uitH LLMHXN3X yXaaHbl CypryynvitH dauiiH
3aCTUIH TOHXUMUIH 434 npodeccop

Ph.D.,in Economics, Boston University, AHY

MN.Cyrapmaa
CaHxyyruviH yaupanara, 6oa,10rbiH anbaHbl axnax
LUMHXK33Y

PhD candidate, MBA, University of International Business
and Economics, BHXAY

0.Mang-Amap
TepenxceH caHryyabiH 604J10ro 30XMLyynanTbiH
raspblH gapra

MsCS, The University of Electro-Communications, AroH

B.AnTtaH3yn
3axupraa yavpanarbiH raspbiH gapra

PMP®, MSc in International Economy and Business
Administration, University of Szeged, BHYY

b.Bar-YaHra
TepenxceH caHryyabiH 604J10ro 30XMLyynanTbiH
raspbiH LUMHX334

BBA in Finance, SP Jain School of Global Management,
AscTpanu

PepakTopnacaH:

P. OoyHuaL3r
L. BaacaHcypaH

MoHron YnceiH Ux Cypryysnb

T.3ambara
TepenmkceH caHryyabiH 604/10ro
30XMLYYaNTbIH FaspbiH axiax LUMHXXI3Y

LLM in International Law, China University of
Political Science and Law, BHXAY

A.MeHXx-9pa3aH3
CaHxyyruiH yaupgnara, 6og10rbiH
an6aHbl axnax LUMHX334

CaHxyyruiH yavpanarsiH 6akanaep,
MoHron YncbIH VIx cypryynb

B. TanmaH
OnoH HUITTaN Xapunuax anbaHbl axiax
LUIMHXI3Y

BuaHecniiH yompanarbiH 6akanasp,
XYMYYHNBMMIAH YxaaHbl Vix cypryynb

Y.OsHcMmaa
CaHxyyruiiH yaupgnara, 60g/1orbiH
an6aHbl LUMHX334

BuaHecniiH yampanarsiH 6akanasp,
CaHxyy, amiiH 3acruiiH VIx cypryynb

H. TyBwmHTOrC
CaHxyyruiiH ygupgnara, 60g10rbiH
an6aHbl LUMHX334

CaHxyyriiH yavpanarsiH 6akanaep,
MoHron YnceiH Vix cypryynb

X3BNanuiiH ansanH:

T.Xypan6aatap

YHASCHUN
BASUJITUMH CAH

BOJIOM)X BA LWULMAAIN
CYOANTAAHBI DMXITIIJ

Ynaan6aatap xot, 2026 oH



YUHI'UC XAAH

'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

OMHOX YT

anranunH 6asinar, TyyHun
VP ereexXunr npraH 6ypg,
wynapra XypTaax Hb
MoHron YncelH xyBbg,
36BX6H 341NH 3acruinH acyygan 6yc,
TepuiiH 60ANOrbIiH Cyypb 3apyriM oM.
2019 oHbl YHOC3H XYYNUAH HOMANT,
eepunenteep MoHron YncblH Npragag
eMunyyncHaac bycapn rasap, TyYYHUN
[OTOP ra3pblH XaBA1n, 6anranninH
6asnar Hb TOPUNH HUATUNH eMY
MOH X3M33H TOLOPXONSIXK, 6aanrmnr
LOOHXMIH awmr coHnpxong, 6yc,
HUNT ap4 TYMHUIA 3pX awunrt
HUMLYYISH awmnrnax apx 3ynH YHOCUIAT
6aTanraaxyyncaH.

3acruitH raspaac xapamkyyJix 6yin
“Yeneenbe” 60010rbIH YHOC3H aryynra
Hb TOPUIAH BMYNT KOMMaHNYObIH

VP awurryin, nasxapgacaH oyrau,

X3T TOBMOPCOH WNIAABIP raprant,

3ax 393nunH 6yc yanpgnarsiH apra
6apunaac Tatransax, TopunH emMyninr
ONIOH HUAT3A UN TO4, Xapuyunararan,
M3PraXk/IMAH MEHEXXMEHTTAN 6ONroxXoL
opwimx 6anHa. SHS 60ANOrbIH XYP33HL,
TOp 36BX6H 333MLNIYUIH ByC, HUNAT
apa TYMHUI eMHeecC xapuyLiararan
XOPOHIIH yanpaary 6anx sapumm

pyy WWKKX Waapanara ynam éyp
Togopxon 6ok 6anHa.
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OH3 Wwaapgnarbir 604uT axmnn
60nrox 3opunaroop 3acrumnH razpaac
YHO3CHUIN 6asNrMnH CaHMNH XePeHre
youpanarbiH 63nTran xaHrax,
YHA3CHUI 6GasinrninH caHr ONoH
HUAT3, CypTanyfiaH TaHuynax vnr
YYparTam “YuHrmc xaaH YHOICHUI
GasanrniH caH” XXK-nir 6anryynx,
XU rapymnH xyrauaang 6araryim

VP OYHF rapracHbl TO4 UNP3/ Hb
3HaXYYy 60410rbIH 9MX3Tran 6ereep,
aMX3Trang OypacaH cypanraa, caHarn,
OVH LWMHXUAr33r aHxaapd, xapran3aH
3acruiH raspaac aBy XoparKyymK
6yl TOMOOXOH anxam Hb “YunHruc
xaaH YHO3CcHUM 6aanrmnH can” XXK
60n0H “OpaaHac MoHron” XXK-unr
HAITr3H, TAOr33PUNH CYYPUH A33p
6asnrniH 30X1MCTon yanpanarbir
YHO3CHUIN X3MXKI3HL, X3P3rKYY13X
LUNH3 UHCTUTYTUAH XYYOChIT H33XX
6yn ssaan oM. ©MHe Hb yyn

yypxarH canbapbiH TOPUINH MUNT
KOMMaHnyOblH 933MLUKUJ1, OPOJILLOOT
yonpaax yvir yypar gasamransik
6arncaH 601 uaawuna 3H3 KoMnaHu

Hb CTpaTerunH a4 xondorgon 6yxmmn
TOPUINH MY, YyI YypXanH opfioro,
YHO3CHUI XypUMTas, XepeHre
opyynanTtbiH 604/10rbIr HArTrAC3H
M3PraXkMNH XOPeHIMnH yanpaiarbiH
6awnryynnara 6050H Xerkunx éCToi.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

OHa 6011 MoHron Ync 6asnraa 60oruHo
XyrauaaHbl TOCBUMH X3p3rna, yic
TOPUIH Me4nereec xamraanix,
NPa3ayn XON4Y Yye4ss XxypumTian
YYCrax, upragaas 60auT ereex
XYPT33X, 3AMINH 3acraa Tepesxyynax,
TOPUINH 6MYNINH 3acarnasnbir ONoH
YACbIH XXULWNIT HANLLYYNI9X 30pUAroTomn
604/10rbIH LUKH3S WaT oM.

BaanruinH caHrninH 3oxucTon 3acarnan,
MEHEXMEHT Hb 1N Tof, Xxapaar 6yc,
M3PraXKJIMINH XepeHre opyynanTbiH
LWINNOBAP, IPCO2NNIH yanpanara,
ONIOH HUATUIH XSIHaNT, YPT XyrauaaHbl
xapuyunarag, cyypunax écTon.
[anxunH ync opHyyaplH TypLunaraac
xapaxag 6asnrunH caH aMxXxunTTamn
axkunnax 9Cax Hb 36BXeH banranuninH
6aANrnNH XaMX33HI3C ByC, XapuH
WHCTUTYTUNH Yagamx, XyyJb 9pX 3yWnH
TOIrTBOPTOW OPYMH, YJIC TOPOeC aHrng,
M3PraXXIMnH yampanara, UpragumnH
UTraN O3MXKI3r 093P TOrTAor.

OHaxXyy cyganraaHbl TavnaH Hb MoHron
Yncap 6asanrunH caHruiH 3acarnarn,
XOPeHrniiH youpanara, un 1og

6angan, yp ereexumnH xysaapunant,
OJIOH YJICbIH caliH TypLiiarbir
HyTarwyynaxap waapanararam
6op010rbIH YHA3CN3N, caHan

BOJSIOMX BA LWMUAASN

36BNOMXUII HArTraH 60N0BCpYYycaH
yyxan 6apumT 6ruur oM. TannaHg
TyccaH OYrHaNT, 3eBNIOMXYYA, Hb
LaalfbliH 3pX 3YWH WMHIYST,
banryynnarbiH 6yTaL, XepeHre
opyynanTtbiH 60410ro, 0f10H HUNTUINH
TamnarHan, upasgynH XypumTnasbiH
TOrToNUOOr 60/10BCPOHIyN 6oNroxon,
6001T XyBb HOM3P OpYyy/iHa ragarT
WTranTan 6anHa.

MoHron Ync eHeepgep 6asnrunH
yaVpAnarbiH WUHS XYYAChIM HI9X
6arHa. OH3 WKH3 Xyy[ac Hb
GanranninH 6asnrmnr LOeHXMNH apx
Magan 6yc, HUMT apg TYMHWUIA canH
canxaH 6angan, UTranuasn, opornLoo,
XSHANT, XYPTI3IMXKTIN XOrKung,
unrayynax opunroton. bug 6asnraa
36B youpoaxk Yagsan eHeeopuiH
opJiorbir MapraamninH 60/10MX 601roH
apBUXXYYK, UpaaaymnH 6atanraa,
MoHron YncbiH ypT xyrauaaHbl Xerkusn
OOBLUIVNH Tynryyp 601rox yagHa.

i

L

Ham-OcopblH Yupan

MoHron YrceiH EperHxui cavi



YUHI'UC XAAH

'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

YHASCHUU BASJITUMH
YOAUPANATbIH LUUHD 3PUH

BbaTtcyypwuitH laBaapganai

”

“YuHrue XaaH basnrmiH CaH Hargan
XXK-uiiH ryviaTrax saxvpast

Basinraa 3eBxeH onéopnogor 6uL,
apswxxyyngar MoHrosnbiH Tesee

oHron Ync 6anranuiiH
6asanNrnnH apBrH HeeLTaln
OpOH. B4 GasanarTam 6anx
Hb ©6epee Xerkun ouw. XapuH
6asnraa 3eB yompaax, Yp ereexxummnr
Hb ©HeeapPuINH 60I0H NP33QYIH NPraH
6ypL Tarw, Wwypgapraap XypTasax vyagnar
YIC 1 XKMHX3H3 XOrKnng, Xypaar.

2019 oHbl YHAC3H XYYAUAH HOMINT,
eepunent, 2024 onp 6aTnaracaH
YHA3CHWI 6asNrnMinH CaHMMNH Tyxaw
XyYy/nb Hb MOHIOnMbIH ra3pbliH X3BAUNH
6asinar 6on HAUT apd, TYMHUA eM4y MeH
raarvnr 6aranraaxyysmk, TYYHUN yp
OreeXXnnr NpraH 6ypa XypTaax apX 3ynH

CYypuir 6ypayyncaH TYYX3H Wnnasap
BOJICOH oM.

[9BY xyynb 6aTnax Hb axnan. Basnrunr
60auT ereexk 60/rox Hb gapaaruinH
wart. YyHun Tyng 6ug 6asnraa 3eBxeH
onbopnox, 6opnyyngar TorTosL00HOOC
XYPUMTIYYIXK, XOPOHre OpYYIK, YH
L3HWIAT Hb ecreger TorTonuooH,
LWWMKMX yYmpTan.

OHa uar yeq MoHron Ync 6asanruimiH
yanpanarbiH WAH3 3PUH YEUAT 9XITYYIK
6anHa. 3acrnH ras3pbiH X3pParKyymK
6y “Heneenbe” caHaauUNrbiH XYP3dHA
TOPUINH OMUYUIAT YNIC TOPUINH Heneenen,
haBxappcaH 6yTay, yp awurrym
3app/iaac Yeneesk, OfIoH YICbIH caliH
3acarnan, un Tog 6angan, xapuywuniarag,
TYnryypnacas LMHd TOrTonLoor
Oypayynax 604uT anxmyyablir aXayymK
6anHa.

OH3 XypasHA “OpasHac MoHron”
Hargnunr ““YmHrmuc xaaH 6asnrunH cax
Hargan” 60NroH LWMHAYI3H 30XMOH
Ganryynx, yyn yypxamH XepeHre
933aMLWWKMry Ganryynnaraac yHO3CHUN
Gasnar, cTpaTerniH XepeHrumH yHa
LU3HMIT ecrex, YHO3ICHWI 6asanrniH
CaHIMINH BreeXXnnr HAMargyyx,
VPraguiiH XypuMTNasbiH 3X YYCBIPUIAT
OYPLYYNA3M M3PraXXNNH X6POHINNH
yOVPAnarbiH MHCTUTYT PyY LWNKUX 6yn
TYYXOH WWDKUATUAT SXAYYIK 6anHa.

©Heepep Tyc Horgan 35 ux Hasag
Terpereec oaBcaH XepeHre yanpaax,
MoHron YncbeiH aKCnopTbIH MO X3CTrninr
Oypayymk 6anHa. OHa 6051 MoHronbIH
apa TYMHU 6MY. DHIXYY XOPOHIir 3eB
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yonpaax vYagsan yyn yypxaH opsiorsir
36BX6H TeCBUINH Opioro 6yc, NpraguinH
XypuMTnan, YHOA3CHUA XepeHre
opyynant, upasaynH xerxnunH 6atanraa
60nroH xyBrprax 6ypaH 6010MXTOMN.

LanxunH amxxuntran Typluniara YYHUnr
HoTongor. CuHranypbeiH Temacex,
KasaxcTtaHbl Campyk-KasblHa 33par
Ganryynnaryyn TOpUinH eMunnr ypT
XyrauaaHbl YH3 L3H 6yTa3ax 3apumaap
yOonpaax, ync OpHbIXO0 XOMKINNH LNHD
xepenryyp 6onrox yagcaH. ©Heegep
MoHron Ync 4 aHa 3amaap UTranTamn
anxax uar npxaas.

OHaxyy 604Nn0rbiH TOBXUMOI Hb
YHA3CHUI GasinrninH caHrMiH 3acarnarn,
XOPeHIrUiiH youpanara, ofioH yicbiH
canH Typwnara 6o1oH MoHron

Yncag XaparKyyiaxX UHCTUTYTUNH
LWAONYYOUAT HArTI3H XYPrax 6anHa.
OHp TyccaH caHar, 3eBnemMxXyyq

Hb 62aNrMnH youpanarbiH WUHS
TOITONLOOr TONeBLUYY/13X, TOPUIAH
OMUNINH 3acarnanbir 63X>Kyynax,
YHA3CHUI 6asNrninH CaHMMInH ereeXxninr
HOM3rayyaax, UPraguinH NTranuir
63xKyynaxag 604nT XyBb HOMIP
OpyyfnHa ragarTt UTranTan 6anHa.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

Basinartam ync onoH 6angar. XapvH
b6asnraa npasgymH 6010MX 601roH
XyBUprax yagnar ysc LeeH.

MoHronuyyn 6uasHg eBer 0934C33C
©eBneceH acap ux 6asnar 6uin. XapuH
OUOHNA BMHEe 3H3 6asNrnnr 3eBXeH
OHOBPUINH X3p3arnaa 6yc, npasgymn
YeunH 6atanraa, YHL3CHUA XerKnn
OOBLUMNNH Cyypb 60roX TYYX9H
xapuyunara Ta 6ugaHg 6ui.

Bup 6asnraa 3es youpgax 4yagsan
MoHron Ync 3eBxeH awmrt mantmMan
3KCMOPTNOrY OPOH 6ULL, XapuH
GasnrnnHxaa yH3 L3HUAT 6Crex, NpraH
OYpPL33 ereex xypTasgar, npasgynaas
XOPeHre opyyfaar XerkunTan ync
601K YagHa.

©Ber 4234C33C eB/1I6COH basiraa,
YP XO4400 apBuXyynaH yiga3e.

Basinraa 3eB yavpabsi.
Basinraa apBukyynbsi.

Basinarraa 333sH, Upa3aynga3 333H
MoHronbir xamtgaa 6yTaayraae!

BOJSIOMX BA LWMUAASN



YUHI'UC XAAH

'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

BASIJITMMH CAHITMUH 3ACAITAN,
XOPOHIro YAUPAJIATA, U1 TOO BAUAAN

BbasipaaruinH TamyynaH

“YyHrne xaaH YHOSCHWA
GasinriH caH” XXK-uiH
[yiyaTrax 3axvpan

OJI0H yACbIH TypLUnarsir
HyTaruwyynax Hb

HaXYY aMXaTrang YHA3CHMI

6asNrNNH CaHTUNH 3PX 3YIH

OPYMH, TYYX3H Cypramx,

OJIOH YJICbIH CaliH TypLunara,
3acarnan, XepeHre yanpanarbiH 3ap4nMm,
CTpaTernH xyBunbapyyabir Har raH
TaHUNLYYmK 6arHa. TyyHYNaH YHOCHUA
6asANrNNH CaHrNH BypanaaxyyH 60510x
VpaaayiiH eB caH, XypuMTnarblH CaH,
XerXniH CaHrUIAH 30PpUIITo, XapuiLaH
yangaa, 34uiH 3acarT Y3YY/1ax Heneer
Tannbapnaxbir 30pUoO0.

MoHron Ync 6ariranuiiH 6asnruiH yp
ereeXXuiir eHee 6a MPa3aYN YENNH NPraH
6ypna Taru, Wygapra XypTasax 30puiroop
YHA3CHUI GasnrniiH CaHrUIAH Tyxain
xyynuir 2024 oHg, 6aTank, XaparKyymk
9X3/ICHI3P BasNrniiH yampanarbiH "LWMH3
TOrTONLO0"-T BYPAYYN3X TYYX3H anxXMbir
XUNC3H oM. 2026 oHbl 4 oyrasp capbiH
30-Hbl bangnaap YHOICHUIA 6asgnrniH
CaHruiH bypanaaxyyH MpasayiH es
caHp 6.6 nx Haapg, ¥, XypuMTnanbiH

caHp, 1.1 ux Hasig, ¥ TeBnepceH banHa.
Mp3anyiiH eB caH Hb HopBeruiH

OasnruinH caHraac 3areap aBcaH bereep,
veuiiH yen, eBnyynaH, 2030 0HOOC XOWLL
XOPOHre OPYY/IK apBUXKYYJICaH ereexeec
10 XyBb Hb Y/ICbIH TOCOBT LUMKMX
3oxuUyynanTTai. XypumTnasnbiH caH Hb
NpragninH 6010BCPOI, 3PYY/ M3HA, OPOH
CYYLHbI CaHXYY>XUNTA, O3MXKNAT Y3YY13X
oM. XapnH Xerk/IMinH caH Hb YCbIH OyHA,
XyrauaaHbl XerK/TMNH XeTesI6epT XOPeHre
opyynanT XMnx Lap XypaaTan.

2025 oHooc YHO3CHUI BasnruiH
CaHruiH BypanaaxyyH TOPenKceH
CaHryyablH XepeHre yavpaiarbiH
6opnsioryyn 6atnargax, ofloH YIICbIH
3ax 39317 60/10H, 4OTOOAbIH 3aX 333717,
OanpLyyK 9X3/1CHI3P BasNrninH caH
Oaxb XyPUMTNan, TYYHWUIA XOPeHr NinH
yavpgnarbiH caxmnra 6at Hb MoHron
YncblH Makpo 3AUNH 3aCrUAH TOr TBOPTOMN
Garigarn, 393/1KNX 33P3r/13J1, XOPeHre
opyynarygbiH UTrasif, 9epar Henee
Y3YYN3X YyXan Xy4UuH 3y1An 60K 9X3K
OaiHa.

CypanraaHbl aMxaTrang YHO3CHUIM
BasNrnnH caHr 3eBXeH 6asNrniiH
ereexuiiH XxyBaapunant 6yc, MpraH,
TOp, XOPeHre opyynaryabiH UTra/IL3N,
XaMTbIH akunnaraar 63x>Kyynax
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VHO3CHUIA TOrTOMLLOO M3 aBY Y3193,
BaanruiH caHrMinH YH3 L3H Hb
36BX6H TOBJIOPYY/ICIH XOPOHreep
XIMXKUTOIXTYNA. XapUH TyxanH
XOPOHI MU X3PX3H XYPUMTIYYIXK,
aPBWKYYIX, U TOA, TaliNnarHax,
YIIC OPHbI MakKpO 3ANMH 3aCrUinH
TOrTBOPTOM Banpan, 393/kKux
39P3r/19/1, XOPOHre opyynanTbiH
OpYMHA, Heneenx by 33prasp
XOMXKUOHI.

OMHexX Tycraw caHryyabiH TypLuniaraac
xapaxag, MoHron Yncapg, 6asnruiH
OpnorbIr TEBNOPYYIax 6onomMy barcaH
4 XypUMTYYyIaH apBuXyynax 604a1oro,
3apuyynanTbiH caxunra 6art, un Tofg
TanarHan, MapraxIniiH yampanara
33PrUIT LOrLL00pP Hb BYpayYyNaarymH
y/IMaac TOrTBOPTON XeNK/TNIAT O3MXKUX
XeLwyypar 6omk Yagaaryn. ONoH yncbiH
CaliH TypLUnaraac y3axag aMXuntTain
©asnrninH caHryyf Hb TogopPXom
MaHOaT, MapPraXX/IMNH XOPeHre
yavponara, apcaosnuiiH youpanara,
xapaat byc 3acarnan 6yxuii UHCTUTYT
601X, OJIOH Y/ICbIH CTaHOapTa,
HWIMLLC3H TalnarHan, npraguimiH
WTEANLINIAT HOMITAYY/K YafcaHaapaa
OHLJ10rTOM barpar.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

Hops.er, CuHranyp, Ansicka, ABCTpanu,
KasaxcTaH 33par yNCbIH XULLIS3H33C
xapaxap, 6asnrnuinH caH 6010H TOPUINH
CTpaTernumH XepPeHruiiH MaPraXxxInnH
yampanara Hb TepuiiH oyHa 60noH

YPT XyrauaaHbl 60410roton yanacaH
Hexueng, 6asnrnnH ereexnir ypT
Xyrauaang 34uiH 3acruiiH TOrTBOPTOM
©CONTUIH XeLLYYPar 60MroH XyBUprax
OaiHa.

"YuHrmuc xaaH YHO3CHUN BasnruiiH
caH" XXK Hb 6anryynargaap, >kun rapym
XyrauaaHg, M3pra)/niH WUHX33YaMNH
6ar 6ypayymk, OnoH yncbiH 6asnrminH
caHruiH ¢opymbiH (IFSWF) ruwyyHasp
ancax, CaHTbArormiiH 3ap4MbiH
X3P3AMKUATUNH YHINM 33T MYALSTI3H,
OJIOH YJICbIH CaliH TypLuara,

[O0TOoOoMdbIH CypraMua, cyypuncaH
3acarnarn, XepeHruiiH youpanara,
3pCO3NUIMH yaMpaarbiH TOr TOSILOOHbI
LUNAOYYOUAT OONOBCPYYIK aXMaB.
Yp ayHA Hb MoHron YncbiH 3acruiiH
laspaac 6asnruiiH youpanarbiH XoguHr
TOrTOML,OOT OIOH Y/ChIH XXULINTT
HUNLCIH XOPOHI UIMH MEHEXMEHTUIH
TOrTOMLOOHA, LUMTXKYY/3X 60410 bIH
TYYX3H anXMbIr XUIACHL, TariapxanTai
OaiHa.

BOJSIOMX BA LWMUAASN

TyC KOMMNaHWMH WNHX334aMAH BarninH
6onoBCpyyncaH cyganraa, caHar,

OVH LUMHXXMAM33H33C TYYBIP3H
3MX3TIIC3IH IHIXYY TOBXMMOI Hb
MoHron YncbiH 6asnrniitH CaHrniiH
TyXal XyyUNH X3P3rKUT, EMHeX
cypram, OfIoH YNICbIH CaiiH TypLunara,
LaallablH UHCTUTY TUAH LUMAGANIAT
HarTraX, YHO3CHUN BasnruiH caHr
TOrTBOPTOW, U/ TOA, M3PraXIUIAH
YagamyKTan, UpraguiiH UTran gaacaH,
OJI0H Y/ICbIH TYBLUMHA, XY193H
36BLU66Peraex MHCTUTYT GOJroH
B3XXKYYN9X3, XKMHT3M XyBb HAM3P
OpYyY/iHa r3AarT UTranTan b6aiHa.

3OH3 xyrauaaHg xaMTpaH axusnnacaH
HWIAT XaMT OJIOH, 3pA3MT3H

Cyanaad, MapraXuTaH, Xonborgox
Gaviryynnaryygnaa YvH CaTranniiH
Tanapxan unapxumnsnbe.



YUHI'UC XAAH

'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

OJIOH YJIC BOJIOH AOTOOAbIH 2KCNEPTYYA22C
UPYYJICOH 3YPBAC

BasnruinH caHrminH XyBbg xapaart 6yc, un Tof
yOMPANarsiH TOrTOMLoOr 6ypayynax Hb ONoH
HUATUIAH NTEAWINIAT 61 6ONroXK, MYNUSTrannir
YPT Xyrauaang yp awmrran 6annrax yHoCcaH
Hexuen 6ongor. YNc TepuiiH Heneenneec aHrng
6argan Hb XepPeHre opyynanTbiH LNAABIPUIAT
60rMHO XyrauaaHbl ync TepuiiH gapamMTaac
xamraangar 605 3acarnasnbiH 6yTaL, XepeHre
OpyynanTblH CTpaTeru, rynuaTranmiH TannarHanbiH
nn Tog 6angan He nprag 60/10H ONOH YNCbIH
TYHLUYYOWNH 6MHeX Xxapuyusara, UTranmr
63X>KYY/Iax Yyxan ay xonborgonton. basnrnnH
CaHryyn Hb 94MINH 3aCr1iiH caBnaraaHaac yyaax
HeneeNMNr 3eenpyynaxunH 33paruas GanranuinH
GasNrNNH BreeXXNNr NP33aYN YEUNHXIHL,
OBJYY/I9H YNA23X YyXas MexaHu3m 6ongor. SguiH
3aCrunH YHanTbIH yeq, Meuner CepceH 60a1o0roop
OamvdKyynaH SAunH 3aCriir 4OMXKUX, TYYXUiA
30WNH OPorbiH Xamaap/ibir 6aracrax, oporbiH
3X YYCBIpUII TOPBIIKYYN3X, MeH A3, 6yTal,
TEXHOMNOM, TOrTBOPTOW X6 Ku 33par cTpaTerniH
canbapyynan XxepeHre opyynantag, YArnyynax
Gonomxxur 6ypayyngar. TyyHUNaH 6asnrmiH
CaHryy[, Hb ypT XyratiaaHbl XepeHre opyynardviH
XyBUap CaHXYYruinH 3ax 393/IMNH TOrTBOPTOM
6ananbir A3MXKIXK, YHOSCHWA 600H ONOH YAChIH
TYBLUWHA, 3OUAH 3aCTUIAH OYTUUAH LNHAYISAL
TYJIX3L, erex Yagam>xran.

HAaHkaH BoHbwunpg

basinrmin caHrmiH
OJI0H y7IChbIH hOPYMbIH
[yLsTrax 3axvparl

AnsickuinH banHreiH CaHr 1976 oHg Ansicka
MY>KWUINH MPraguiiH caHan acyynrag, YHA3CNaH
6ariryyncaH 6ereep raspbiH TOC, awmrT
ManTMasiblH HOXEH COPraaraaxryn 6asnrmmH
opnorbIr ypT XyrauaaHbl CaHXyYrinH

X6peHre 60MroH XyBuprax 30puniroTon 6ams.
OHaAXYY WNAAB3P Hb TyXarH yennH 6oa10ro
TOOOPXOMOryng, 0400 YenriH 6asnrnH Togopxon
X3CTUIT NP33aYyN YEUNHXHUIA CaliH CalXHbl TeNee
XagranaH yngaax waapanararanr yxamcapiacaH
ANSICKuAH BaviHrbIH a/CbIH Xapaa, XxapuyLnarbir UN3PXUANICIH HOM.
CaHrmiH ['yaLaTrax Tap GanranuinH 6asnrniiH Heew, LaBxargax Heel,
3axvipasn ragrunr yxamcaprax, CaHr apBuKyyI>K, XOPeHre
OpyynanTbiH ereex Hb Laallng My>XuiiH Teces,
TOPUINH CYypb YNNUUIFI3HNIN CaHXYY>XXUNTUAH
yyxas 9x YycBap 60/IHO FaX y3>Ka2.

1%
-

OeseH Mutuenn

CanH sacarnantan 6asnrmnH CaHrMnH yp

Henee Hb ye Jam>XXuH xagranarggar. Mnm
CaHryyn Hb 6anranuniiH 6asnrninH ereexxunr
MP330YN YEVNH NPrafaf XxagranaH yia3axuinH
33Paruyd3a YHAICHUA XOrKINIAH TIPryyiax
YArMaNyYOSL4 CTpaTerninH XepeHre opyynanT XUinx
B6onoMXxunr 6ypayysiK, ync OpHbIr ONIOH YNChIH
Xapuyuiaratan XepeHre opyynarduiiH 6anp
cyypviHL aBumppgar. Typlunaraac xapaxag caviH
3acarna’s, MapraXxiniH yampgnara, Togopxom
MaHzaTag, CyypwuicaH caHryya Hb YpT XyrauaaHz,
WYy TOrTBOPTOWM ereex 6uin 601rox, HAArMNIAH
UTrANUIAAN Xagramk Yapoar 6anHa.

IFSWF ruwwyyH caHryyablH TypLuniaraac xapaxag,
CaHrMInH 3acarnasnbir e4ep TYyTMbIH YIIC TOPUIAH
YN siBU@ac 3aarnacaH 3px 3ymH op4HbIr
Oypayynax, apcoanuiiH yampgnara 60mnoH
M3PraXXJINNH XePeHre OpyynanTbiH YaaaBXbir
63X>KYYN9X, OpONLOry Tanyyaran TorTMon
xapunuax, MeH CaHTbArornnH 3apymm 33par
OJIOH YJIChIH CaliH 3ap4nM, CTaHOaPThIr Mepaex
Hb OHLron a4 xonborgonTon 6anHa. Sarasp

Hb YHO3CHWI alumr COHMPXJIbIr XaMraanaxbiH
33p3rLd3 ONOH YAChIH CaHXYYTMIH TOrTBOPTON
6angan 60/10H TOrTBOPTOWN 30UNH 3aCTIAH
XOKWL, 9epar XyBb HAM3P opyyrax 6asnrmnH
CaHriH cyypb Hexuen 6ongor.

AnsackninH BanHreiH CaH Kopnopal, Hb OfoH
apBaH XUNUAH Typw AnsackuniiH BanHreiH
CaHrnmH NTraM>XKIarACaH YAMpOAArdyunH Yyprmir
rYAUITraXK, ANSICKUIAH XaMIMMAH YHS LBHTN
CaHXYYTMIAH XOPOHINIAT MIPraXKINIAH TYBLUNHL,
yAVPOaH OMOH YJIChIH 3axX 333/ X6PeHre
opyyncaap MpcaH. Ansckuind banHreiH CaH
Kopnopau, Hb xapaat 6yc NTramxniaryguninH
36BMeNUNH XAHANT OOP YN axwunnaraa ssyyngar,
MY>XWIH 3acar 3axvpraaHaac MHCTUTYTUNH XyBb
TycraapnargcaH 6anryynnara 6ereeg Tyc 3esnen
Hb CaHMMINH XOPOHIMIAM NPraguiiH yPT XyrauaaHbl
almr CoOHMPXJbIH Tenee xapuyu/laratanraap
yanpaax YYPrumr Xaparkyynaar. QHaxXyy
3acarnanblH 6yTaL, Hb CaHr ync TepuiiH 60rnmHo
XyrauaaHbl Heneesnneec xamraanax xap Hb
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LU.Batcyx

lMpogheccop, SamiH
3acary

CYAANTAAHbI SMX2Tran

MY>XWINH 604/10rbIH ©6PUNeNTe YsiH XaTaH

Xapuy Y3Yynax, MeH AnSICKUNH UPraguinH eMHe
xapuyunaratan 6anx TOHLBIPUIN XaHrax 30puiroop
OypayynCcaH TorTonuoo oM. KopnopalbiH

YHAC3H 30punro Hb balHrbiH caH 60M10H Xyynvap
xapuyLyyncaH 6ycag XepeHruir yanpaax

XOPOHre Opyy/K, OHeernnH 6010H NP33aayn YeuinH
ANACKWNH PraguiiH alumr COHNPXOoNA HUALICSH yPT
XyrauaaHbl, 3pCAang, TOXUPYYICaH eHaep ereexuinr
6uin Gonroxomd YArN3aar.

OpooruinH 6angnaap AnsickmiiH baHreiH CaH Hb
MY>XWUINH CaHXYYrMIAH TOrTBOPTON 6ananbIiH ron
TYNryypblH H3r 605K, ANSCK MY>XUAH €POHXIN
TOCBUNH 30pUyNanTblH Xsi3raapnantryi opsorbiH
Tanaac 1nyy XyBUAr A3MXXUX XIMXKISHUN 3X
yycBap 6onoopg 6anHa. YyHuin 33paruas wanryyp
XaHracaH AnsSiCKUNH MPraH 6ypa >un 6yp Horaon
alunr oNrofor TorTonuoo 60oH Xerkkaa. Llar
xyrauaaHbl sisuan AnackuinH BanHreiH CaH Hb
YPT XyrauaaHbl XypUMTAabIH caHraac My>XuiiH

Monron Ync 6anranuiiH 6asnarT cyypwuicaH 3guinH
3aCrunH 6yTaLTaN, YyN YypxanH OpsiorooC NX33X3H
Xamaapantaw OpHbl XyBbg, 6asNrIAH CaHMMIAH
6040/10rbIr OHOJbIH XYBbA, TOQUANYA UHCTUTYTUH
XyBb[, HAPUINBYNaH CyaasK, ©0puUiiH OHLIOIT
HULLYYNI3H X3P3MKYYIaX 3aiwryin Wwaapanararam.

BanranuinH 6asnart cyypunicaH SguinH 3acrii
XerKun Hb 6OrMHO XyrauaaHg, XypaaH ecent

6uin 6orox 6OMOMXK ONroAor Y YPT XyrauaaHs,
TOorTBOPTON Barigan, MHCTUTYTUAH YaHap, HUArMUNH
XYPTI3MXKUIH XyBb[, HOLTON COPUNTYYA Oaryyngar.
LanxuinH onoH OpoH GanranuinH 6asarniiH opsiIoroo
VP awurtan yampnax, Makpo 3guiiH 3acrminH
TOrTBOPryn 6angnaac caprniax, Npasaym
YEMNHXHUI 9PX aLUrMAr Xamraanax 30puiroop
6asaNrMNH CaHrMNH TOTOLLOOT HOBTPYY/IK NPCAH
Hb 604N0rbIH Yyxan Typliara 60k 6anHa.

Hopser, Yunu, CuHranyp, Katap, Ansacka

33Par OPHbI XKML Hb 6AANTNIAH CaHr 36BX6OH
XYPUMTNSIbIH MEXaHN3M BYC, XapuH Makpo
TOrTBOPXKYY/aT, Y& XOOPOHAbIH Lyaapra
XyBaapunanT, 3acarnasnbiH un Tog 6angan, TopunH
CaHXYYrUH caxunra 6aTbir XaHrax UHCTUTYTUAH
LLOrL, CUCTEMUIAH HAI X3C3r 6ONTOH X8 KYYax
60n0OMXTONI Xapyymk 6arHa. YyH/I 33paruaa
3apuvM yNC OpHbI TypLuniara Hb CyJfl, 3acarnaln,

yNC TOPUINH Heneenen, cTpaTeruinH TOg4opXoi

BOJSIOMX BA LWMUAASN

TOCBUNH XaMrMnH TOM CaHXYYriH SOMXKNSrNAH

3X YYCBIPYYLMNH HAr 60NIOH epreXxceH barnHa.
OHaxXyy eepunenT, MeH caHraac xamaapax bangan
©COH HOMArAaX Oy Hb CaHMMIH XOPEOHI NI OIOH
YEUH TypLUl TOrTBOPTON XaAranaxblH Ty XepeHre
yavpanarbeir caxvwnra 6arranv, xapuyunararan,

YPT Xyrauaang YirnacaH 6ananaap Xaparkyyiax
Laapgnaratanr xapyyk 6anHa.

AnsickuinH BanHreiH CaH Kopnopay, Hb TortMon
TannarHasn, OfloH HUNT3A, HIJNTTIN XypangaaH,
M34331MiNH 1N Tog, 6angnaap gamxyynaH
M3PraXJIMNH yp Yagsap, HavasapTan 6angan,
Wwynapra sapuimpg, TyaryypiaH upraguiiH
UTFANWINIAT TacpanTryin 63X>Kyynaxumr 30puH
axwunnagar.

MeH YunHruc xaaH YHO?CcHUI 6asnriiH cax
GariryynarocaHp TanapxaH canwaax, YHOICHNUN
YPT XyrauaaHbl XerKus LUaLarnanTuiH Teneex
3HIXYY HyXan YN X3parT Hb aM>KMIIT XYCbeE.

6yc 6angan Hb 6asNrNiAH CaHT 30PUNTO0C Hb
Xasannrax apcaanTanr aHxaapyyk 6anHa.

Monron Ync 6anranuiiH 6asinart cyypuicaH SauinH
3aCrunH 6yTaLTaN, Yy yypXanH Opiorooc NX39XaH
XamaapanTtar OpHbl XyBb[, 6asNrniiH CaHMIAH
604/10rbIr OHOJbIH XYBbA, TOQUANYIA UHCTUTYTUIAH
XyBb[, HAPUIBYNAH Cydak, ©6pUIAH OHLIOMT
HUMLLYYI9H X3P3rKYY/Iax 3annwryin waapgniararam
IOM. OHAXYY SMXITra/ Hb 6asiNrnnH CaHrnH

OJ1OH Y/ChIH WWNA3r TypLUarsir CUCTEMTINra3p
TOVMIJIOH, TOAr33PUIAH 30pusIro, 6yTaw, 3acarnan,
XOpPOeHre opyynanTbiH cTpareru, un tog 6angan
6OSOH XSIHANTBIH MEXaHM3MbIM XapbLlyynaH OyrHax
3amaap MoHron Yncag 60autonroop HyTariyynax
apra 3ambIr TOOOPXOAOXbII 30PbXK33.

OMXITraNNIAH ron 30puaro He 60410ro
6onoscpyynaryug, cyanaayng, oOnoH HANTAL,
30purynaH 6asinrMnH CaHrMnH OHOJbIH YHAAC,
OJOH YNCbIH TypLunara, MoHronbiH Hexuens,
Tynrampgax 6yn copuntyyn 60/10H XaP3IrKUATUNH
60auT XyBUNGapyyabIr HArTraH TaHWULYyynaxag
OpLUMHO. YYraspaa aHaxyy 6apuMT Grumr Hb
36BX6H M3O23TUIH 3X CypBaIi>K ByC, XapuH
604/10MbIH XAN3ANLUYYAr, UHCTUTYTUNH LUMHIYNAN,
YPT XyrauaaHbl XenkniH cTparerng 6oamTon
XyBb HOM3P OpyyJiax rapbiH aBnara 60/HO ragarT
WTranTan 6anHa.



! YUMHIUC XAAH

'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

g

A.ras-Oump

SaniH 3acriiH LUMHX/I9X
yxaaHb! JOKTOP,
/[lan npocheccop

H.Qop>xaapb

bavirarin 6asarviH
3acarsiasibiH
XYPITSHMNIH MEHEXED

DU3NKNINH 3Heprn xagranargax xyynstam

anun SOWH 3acar, CaHXYYL XepeHre anb 4
XaN63pT XepBeCeH 6ail, TYYHI3C ereex onx,
apBUKIK 6arx ECTON MAC3H 3apUmM YNIYUNLar.
Ync opHbl XaMxxa3HL 6anranuinH 6asnar

©6p66 HAr TOPINNH XOPeHre Ty TYYHUAT
0/160PIIOH CaHXYYIMNH XOPeHren, LWNMKYYNaX
Hb X6PeHINIH TOPeMKUATUNAT 61 60arox byin
Xan63p. TyxanH CaHXYYrMNH XOPOHINIAH YHS
LOHWNM angarayynaxrynrasap npasgyn xond yeq,
LUNIIKYYIIBX, 8MeeXK OJ1K, YJIC OPHbI TOITBOPTOW,
XYPTI3MXKTIN ©CONT, XOr KN XepByyJ1axX Har
apra MexaHu3m Hb 6asnrninH caH 61nas. OH3
caH[, TeBNIOPCOH XOPOHreep OHOBYTON XOPEeHre

opyynanT XX, eHOepP ereex oK, apBUdKYYIX
6arixbIH Tyn4 TyC CaHMMAH yaupgnara, Torrongoo

Hb M3PraXniH, ync Tepeec xapaat 6yc 6anx,
OJIOH HUATUIH UTF3N, O3MXKXN3rMNAN aBY axkmunnax
LWwaapanararan. Tapxyy XepeHre opyynant
60n00[ ereex Hb NP3I3LYN XONY YENNH eHOep
60n0BCpPON, APYY MIHI, BYTI3IMXK, TOrTBOPTOMN
2XKJbIH 6arp, aMmbapasnblH YaHaPT YMrnax
yumpTan.

BasnrninH caH Hb 9KCNOPT, XOPOHINNH
ypcranaac Yy4anTan 34unH 3acruinH

Opaac 6aanrniiH OHOBYTON yaupanarbiH
acyynan ync Tep, 34uinH 3acar, HUArMUnH
60410rbIr ONOH XXUNH TYpLU TOOOPXOMMK
MPC3H. Ynmaap YHOICHUI 6asinrninH caHr
anbaH écoop 6anryymx, rapaaHbl LarT
HAr9HT Npaag By 9H3 xapuyuiararaim uar
Meuung 6asnrninH CaHrMnH 3acarnasn, yun
axwunnaraaram xonbooTon cyganraaHbl X
OYP3H aMX3Tran raprax 6y Hb Lar yea
OJICOH, YyXasl a4 xonborgoaTon om.

BanranuinH 6asnruinH 33aH 6onox MoHron
YncbIH MPragag Yp ereekee erceH, TogHuin
WUTT3NUIAT XYNI93COH, SOUNH 3aCTUNH XOrKINNH
HAraH Tynryyp 6araHa 60n1coH 6asnruinH cax
60NOXbIH TyNA ONIOH XYHOP3 6IPXLLSINNNT
[aBax Hb rapuaaryi. AMXKunTag xypax
AXHUIN 6ereen XxaMrniH Yyxasn Hexuen Hb
CaHrnnH 3acarnasnbiH 6yTUMIAr 3eB raprax,
YN axunnnaraaraa TyyHg Xan6apantrym
3axumpyynax sBaan ragruinr OfioH yic OpoHL,
GavryynargcaH 6asnruiH caHryyabiH XXULLS3
6311XH33 Xapyy/>K 6anHa. YNc TepuiiH awmr

Xan6an3nuunr 6yypyyJsiK, TOrTBOP>Kyynax
X3parcan 60/10X00C ragHa, npasayng,

yumpy 60N30LWUryn anveaa TOgopxoun 6yc
6anpan, apcoang “paatran”-biH yyprumr
pasxap rynuatragar. banranminy 6asnar
LuaBxargax, 3CBaJ OHLron 6angan, ramrninH
Yen, xamraananTblH YYpar rynuaTrax,
COPrasH 60CrosT, HOXeH COPradNTUNIN
CaHXYY>KYY/13X 39X YYCB3p 60HO. XaHranTramn
calH XxamraanaracaH, canH 3acarnanTan,
apBUH XOPeHreTan 6asnrnminH caH Hb ragHbIH
XOPeHre opyynary, 333143r443g UTrarn,
6atanraa erex xaparcan 6ongor. OH3 Hb
333/IKNX 33P3rNIaN axux, XyBUNH CEKTOPbIH
ragaapg, CaHxXyy>XUnTUNH Hexuen camxkpax,
XOPEHre opyynanT HAM3r4axag, 4 3eprasp
HeneesHe.

Nimp, BasanrninH caHrminK caH TorTorsLoo0,
3acarnaneir 6ypayy/>K, MApraxxninH eHgep
TYBLUMHA, XapaaT 6ycaap axunnax 6010Mx,
HOXLIONIMNI XaHrax erexep, 6yx TanbiH
OPOJIL00, XSHANT, A3MXII3M TYISbIH YyXa
oM. Xon4 yeaa ep 6yc, 60/10MX, rapanT
npaanym esnyyngar “Xypumtnantan Monron”
6010X IXHUI anxam 3HOD3C IXIJHAI.

COHUPXJIbIM XA3raapnax, un Tog 6angnbir
033 XAM>XKI3H[, XaHraxK, xapuyuiarsir egep
TyTam 3pPX3MIdCHI3P 6OrMHO 3ang 3annwrym
Tynrapax caap, TOTropbir AaBaH TYY/K, X3TUAH
30pPUNTOA00 XYP3X Hb Jamxkurryn. basnrumH
CaHr yanpaax MapraxnuiiH 6ar xamT ofioH

yp YagBapaa 6anHra 43sLWwnyynaxunH cawyy
€C 3YIH eHOeP X3M X3AMXKI3r MepaeXx 6anx
Hb Yyxan. Ync tepuvg 4 6asnrunH caHr ync
TOPUWIH SBLYY allnr COHUPXJIbIH HYA33p 6yc,
HUATUNH 6asnriH yanpanarbiH 60510H TOpUiiH
MEHre, TeCeB CaHXYYrinH youpanarsiH

yyxan cysar 60M0x Tanaac Hb Xap, yinn
axunnaraan Hob UPrafTaNraa XxaMT XsHanT
TaBWH aXXnnnax waapgiaratan. basanruinH cax
siMap OpYUHL YN axunnaraaraa siByynax Hb
yyxan Tyn TOpUIH TOCeB MeHreHuU 6041010,
XOPeHre opyynanTbiH OpPYHbIr ynam 6yp
BIXXKYYIIK, TOPUIH YN axKunnaraaHg wn tog,
xapuyunararan 6angfbir HOMIraoyynaxag
[aBxap aHxaapBas 30XUHO. YHO3CHUI
6asNrNnH cCaHrMIAH anc XOoJblH asHO aMXXUnT
XYCbe.
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XK. OanrapcaiixaH

SaumnH 3acard, JOKTop,
npogeccop

CYAANTAAHbI SMX2Tran

BaanrminH caHrnnH YHOCSH 30pUIIro Hb
eHeeaep awmnrnax 6y HEXeH Coprasargawryi
Gasnrnir NPI3AYMH LWaBxargawryin Heed,
6onrox ssgan oM. IH3 ytraapaa OnoH yncbiH
BasnruiiH caHryyablH Tyyxaac xapaxap,

4 “lwyyn xyBaapunanT”’-blH 3apyuuM pyy
xangyyngarryn. Ync opHyyn baanruinH caHr
banpaa npasgymn pyy “nrnyyncaH bangar.
YYHUNM wantraaH He 6asnrunH caHrmimH
XaMrumH ron ytra yump 6onox 6anranuninH
6aanrunH opnoro xs3raapnargax, gyycax
yen ync opoH 60M0H NP33aYNH praj MaaHb
slaX aMmbApax B3 ragar Tap 6artanraar xaHrax
sBAan oM. QH3 aryynraapaa 3avnH 3acruimr
XOMKYY/3X, TOCBUIM TOrTBOPXKYYax YNrianig
WYy aHxaapcaH CaHruiH youponarbir
X3PIANKYYJSK WYY XyBaapunantaac
3aNnCXnnaoar.

YyHUIA 023p 6asnruiH caH Wwygapra 3apyummp,
cyypunax Ecton. OH3 Hb MoHron YncblH XyBbf,
eHeeaep opXX UpXK banraa opnorbIr Wwyyq,
XyBaapwunanTtbiH 6arianaap 3apLyynaxryim
6anxaap nnpax yumpran. OHeernnH 6ugHmnin
X3parnax byn yyn yypxanH 6asnruinH opaoro
6aragaaryn. XapuH TyyHUA XyBaapunianTt
wypapra, 3eB 6ax 4Yagax 6arnraa acax 6o
Tycgaa acyygan. TecBUNH OpnorbiH rypasHbl
Harumr yyn yypxamH canbaposiH AMHAT 60n0H
6ycapn opnorooc 6ypayymk 6anraa. CyynuinH
KUNYYA3L, 6va X349+ apBaH X Hasopir yyn
yypxairaac aBaag, TecBeepee gamXyyaH
X3PArnacaH. OHeenep Y Xaparnacaap barnHa.
Minmaac eHee, npasayiiH npragag XypTaax
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OreeXXnnH TOHLUB3IPTAN 6ananbir apuxgaa
6asnrninH CaHrMnH TOrTonLoo, wynapra 6anx
3apPUMMA X3PXIH HENeenexnir aHxaapax Hb
yyxarn.

BasanrninH caHrminH YHAC3H XypuMTian pyy

rap gypaxrym 6anx xatyy 3apyum 6apumTank
36BX6H XOPeHrnH yanpanaraac 6uin 60ncoH
OreeXXnnH TOLOPXON X3CrMir TecBeep
Jam>XyynaH awmrnax, ync Tepeec xapbLaHryi
aHrng 6annrax Ho CaHrMMnH TOrTBOPTOWN
6ananbiH yHaac 60Ho.

BasanrniiH caH Hb ync TepUINH 30pUIroop
alwmrnargax, TecBuiiH 3apsara, angargan
HeXeX X3parcan 60/10Xx 3CB3N BaslOTbIH HeeL|
pyy Tarargax 33prasp caHr 4OponTyynax
3pcaaNTan. TuAMaac 6asnNrMnH CaHrnnH
3acarnasbir camxkpyynax 4aspx acyynayynpir
LWIMNABIPNAK Yadax xatyy OypPMa3ap CaHrniH
ynn axkunnaraaHg Tynrapy 6onsowrymn ceper
Heneennur byypyynaxag TeBlepex Hb
6uaoHun TynramacaH acyygan 6onoop 6anHa.

BasanrninH caHrminH xyynb 6on axnan 6ereeq
3acarnas, XepeHrunH yanpanarsir Hob
XapaaxaH 30XMCTon Bypayy/kK Yyagaaryi.
TecBunr yanpooar TOpUNH 3axmpraaHbl
banryynnara 6asnruiH caHr gaexap yanpoax
siBaxX Hb 3PYYJ1 TOrTOJLOO Y raarninr aprax
xapax éctoin. Llaawpaa youpanarbir Hb
3aaBan Tycraapnax waapgnararan. Mex
3apuyynanTtbiH AypPMUIAr TOAOPXON 6ONrox
waapgnararan.
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N36b inoTekninH 339n33p 6atanraakcaH 6oHA

FBXHXA [Map 6yn, xegenvep, HAMrMUNH XamraasnsibiH siam

AHY AmMepukuninH Hargcan Ync
TY3 TeneeneH youpnax 3esnen
TOK TepuinH eMunT KoMNaHu

BOH3 Barrane opyuH, H1IAram, 3acarnan (ESG)
AH3Y ApabbiH HargcaH Omupar Ync
'BYH ["apaan, BantoTbIH YCbIH HeeL,

oyBC OnoH yNCbIH Ba/tOTbIH CaH
(International Monetary Fund)

IFSWF  BasnruinH canriinH OnoH ynceiH hopym
(International Forum of Sovereign Wealth Funds)

SWFI BasanruinH caHrminH UHCTUTYT
(Sovereign Wealth Fund Institute)

GSR Bacarnan, TortBopToi 6angan, TaceapTan 6angan

(Governance, Sustainability and Resilience)

ESSF Bbyra Hanpampax Yvnun YnceiH SguinH 3acar, HUArMUnH

TOrTBOPXKYYNanTbIH CaH
(The Economic and Social Stabilization Fund)

NBIM HopBerninH TeB 6aHKHbI XepeHre yavponarbiH rasap

(Norges Bank Investment Management)

GPFG HopserniH TaTraBpuiiH caH
(Government Pension Fund Global)

GIC CuHranypblH XepeHre opyynanTbiH Koprnopal,

(Government of Singapore Investment Corporation)

APF AnsickniiH banHreiH CaH
(Alaska Permanent Fund)

APFC AnsickniiH banHrbiH CaHrninH kopriopal,
(Alaska Permanent Fund Corporation)

LMTI JlnHabypr-MagennuinH nn Tog 6angnbiH NHOEKC
(Linaburg-Maduell Transparency Index)

CFA VITraM>naracaH CaHXYYrnH LWHX33Y
(Chartered Financial Analyst)

GIPS XepeHrnnH yanpanareiH rynuaTraninH
TannarHanbiH cTaHgapT
(Global Investment Performance Standards)

OECD 3aniiH 3acrnnH XamTblH Axunnaraa 6a XerkainH
Banryynnara (Organisation for Economic Co-operation and

Development)

CYAANTAAHbI SMX2Tran

MAS

COsO

ERM

CPF

POMV

PFD

CPI

TPA

DCAF

DRF

NIRC

SSGS

TIPS

REIT

ETF

IPO

SPO

NPV

SDR

RAMP

CAGR

BOJSIOMX BA LWMUAASN

CuHranypblH TeB 6aHK
(Monetary Authority of Singapore)

CaHaaunary 6anryynnaryygblH Xopoo
(The Committee of Sponsoring Organizations)

BaviryynnareiH apcaanuiiH youpgnara
(Enterprise Risk Management)

XypuUMTnanbiH H3rQC3H caH
(Central Provident Fund)

3ax 399/IMNH YHIT39HMIN XyBb
(Percent of Market Value)

BaliHrbIH caHriH Horgon awmr
(Permanent Fund Dividend)

XoparnasaHui YHUAH NHAEKC
(Consumer Price Index)

Hwit 6arybiH apra
(Total Portfolio Approach)

XerknuninH 63pXLLI93NTaN NPraguinH caH
(Disability Care Australia Fund)

FamwrmnH 6313+ 6angbiH caH
(Disaster Ready Fund)

XepeHre opyynanTblH L3B3P 6reexumiiH Tataac
(Net Investment Returns Contribution)

3acruiiH raadpblH rapracaH Tycrai yYH3T uaac
(Special Singapore Government Securities)

WHdnauran yanpcad 6oHa
(Treasury Inflation-Protected Securities)

YN Xe[nex XepeHrinH XepeHre opyynanTbiH caH
(Real Estate Investment Fund)

Bup>xaap apunixaanargaar caH
(Exchange Traded Fund)

YHaT LaackIr aHxaary 3ax 333 4a3p caHan 601rox
(Initial Public Offering)

YH3T LaacbIr HOMANTI3P XOEPAOry 3ax 3331
[493p caHan 6onrox
(Secondary Public Offering)

LlaB3p eHeernnH yHa LaH
(Net Present Value)

393mKnx Tycram apx
(Special Drawing Right)

HeeuuinH 3esneree YanpanareiH TyHWNan
(Reserve Advisory & Management Partnership)

2KunnimH HUNAMan ecenTuinH fyHOaX XyBb
(Compounding Annual Growth Rate)
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BYJI3r 1. MOHIon YJiCbiH
BAAJIFTMAH CAH

1.1. YHA3CHUMU BASIITUMH CAHIMUH
TYYX3H TOBYOOH

MoHron Ync 6anranuind 6asinraac 0f1ICoOH Oporbir TOrTBOPTOW,
YPT Xyrauaang youpaax 3amaap Y/CbiH XerKug XyBb HOM3ap
opyynaxblH Tyng Tycranm caH 6anryynx, opnorbir TyC caHp,
TOBIOPYY/I3X 30PUrO0P TOLOPXON WNNABIPYYL raprax
MPC3H. DHO Tanaap apraH caHyynban, 2007 oHg MoHron
Yncbir Xerxyynax caH, 2009-2012 oHpg XYHWUA Xer>xKun caH
X3M33X CaHryyabir 6anryymk 6ancaH 4 TeguinneH amxunitTam
Xaparkaaryn. Ynmaap 2016 oHg VipasayiiH eB caHr 6anryyncaH
Hb eMHex TypLunaryyaram xapbLyynaxan TOLOPXON X3aMXKX33HL,
axvu, oaBwmn rapcaH. XapuH 2019 oHg YncbiH Vix Xypan (Laawmp,
YWX)-aac MoHron YnceiH YHAC3H Xyynunr LUMH3YN3H 6aTnaxgaa
TYC XyYNUinH 6.2-T opyynicaH HOM3INT, eepunenteep banranvnH
6asnar, TYYH/I OTOP ra3pblH X3BAUNH 6asinrnir awmrinax cyypb
3apyUnM, HEXEOH CIPraargaxryn apaac 6asnraac 6um 601CoH
VP ereexuinr eHee 6a Xon4 YeUnH UpraH 6ypn TOHLBIPTIN
XyBaapunax y33/1 caHaaHbl Cyypumir unyy Togopxomn 60nroH
B6aTanraaxyymk, YHOICHUN B6asnrminH caH Xxamaax YHOCSH
XYYANAH LWNHS ONNronT 6uin 6051CoH 61naa.

MinHXYy 6asnruinH ereexxnir XapxaH 6ypayynax, Xxysaapunax,
yampaax 39prunr HapunBYAaH 3oxuLyyncaH YHO3CHUIA 6asnrninH
CaHrunH 6ue gaacaH xyynb 3pX 3yMH X3paruaa waapgniara
2019 oHbl 11 gyrasp capbiH 14-Ha 6aTnargcad YHOC3H XyYninH
HAMANT, ©epUnNenTeec ypraH rapcaH tom. YyHui garyy 2024 oHbl
4 nyrasp capg YHA3CHUA 6asnrniiH CaHMinH Tyxam Xyynnnr
6artancHaap MoHron Yncag tepenkceH caHryya 6yxuin 6asanrminH
CaHIMMNH H3rOCOH TOrToNnuoor 6ypayynax apx 3yMH Cyypb
TaBurgas.

[apaax xacarT 6anranuiniH 6asnrninH ereexXumnr yicblH XemKnng
XyBb HaM3p 601rox 3opuaroop Ganryymk 6ancaH caHryyabiH
TYYXUAI COXbe.

1.1.1. MOHION YJICbII XrKYYJ/13X CAH
(2007-2009 OH)

Monron Yncag 2000-aag oHA yyn yypXxanH cantap nosBxoKumx,
33C, aNT 33P3ar TYYXMIN 3OUNH O3NXUNH 3axX 39371 A33PX depar
©6pUIeNTTa X0N600TON YHUNH 6CONTWIAH TaTBap' Horayynax
60oncHoop GanranuinH 6asiaraac 010X Opsioro HAM3arAcaH.
Tap opnorbir yp awmrtan 3axupaH 3apuyynax 60anorbiH
caHaauMNryyablH HAI Hb YHUINH ©CeNTUIH TaTBapbiH OPJIOroop
TOCBUNH TOrTBOPTOM Gamanbir O9MXKUX, YNCbIH 3OUNH
3acruinH YaaaBXxbir O33LUNYYIDK, XKW OyHO, BU3HeC, rap
Oyn, XyyxXgunr Aamxmx 6ans. IH3 XypaaHg MoHron Yncbir
Xerxyynax caHrunH Tyxan xyynuinr 2007 oHbl 2 gyraap capbiH
6-HA, 6aTanx, caHr 6anryyncaH 6mnaa.

CaHrmmH a9x yycBap Hb 33CUNH BGaskman 60M0H anTHbI
0onbopnonToL HorayyncaH YHUMH 6CeNnTUH TaTeap, Y/CbIH
TOCBUH alUnr, HArOCOH TOCBUNH 3PCO3SMNH CaHMMNH
3apuyynargaaryn XepeHre, MeH CaHrumH XepeHrUH
YNOargang TOOLUCOH XYYrMinH opriorooc 6ypaaxk 6ame.
Xyynbf, CAHMNH XOPeHrnnr TOpPUNH caHa, TOBNOPYYIIXK,
MoHron6aHk, 3acriiH ra3pblH HAFOCAH CaHanaap CaHxyyrmnH
3ax 32354 6anpLuyynax 6010MXXTON, 6reeXUNH XIMXKIAr
MoHron6aHkTan 6anryyncaH rapaarasp soxuuyynax 6ereepq
XOpeHre GanpLuyynax >XypmMbir 3acruiiH razap 6atanx,
SKYPMbIH X3parkunTag, YncbiH VIx XypnbiH TecBuiiH 6aiHrbiH
XOPOO XsAHaNT Tasmxaap 3oxuvuyyncaH. CaHr 6anryyncaH
30pUyNanT Hb XyyfbL, MNHXYY TOAOPXOW TycrargcaH 6051084
X3PaNKUATUIH siBUAA, 3opuynantaacaa eepunergceH bangar.
Togpyyn6an, 2004 oHbl YVX-bIH COHIyynbh, H3P O9BLUC3H
YIC TOPUNH HaMyyablH aMnanT, T3Arasapumnr 6uenyynax
OBCAMNH 3acrniiH ra3pbiH 604/10TbIH SPMIN3SNTIN LWyy[,
ysangaatanraap CaHrmiiH 30puynanT eepuneraex, TyC cans,

1 3apum 6yTa3ra3XYYHUIA YHUAH ©CONTUIAH anbaH TaTBapblH Tyxan Xyyib,
MoHron YncbiH Vix Xypnaac 2006 oHp 6aTank 2009 oHA XYHMHIYin 60rOCOH.
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TOBMOPCOH XOPOHIMMINH ANNN3HX Xacrmir 25,000 Terper 601K
HOM3IACOH XYYXANAH MEHINIA CaHXYY>kKyy1ax, 2006 oHooc
3XJ13H LLINH3 MAPN3C3H XOCYY[, O0MOH LUMH3 TOPCOH XYYXOSL,
Har ygaarnnH 63n13H MOHre onroxof 3apuyynax 60s0B.
BanrannnH 6asnraac ONnCoH awraap TeCBUNH TOrTBOPTOMN
6ananbir 6 601roxX CaHMMINH YHACSH 30PUATbIN UHFX YNC
TOpPUNH amnanTt Guenyynaxag awurnax 6oncHooC ragHa
OONXUNH 3OUNH 3acarT XaMpan HYYpRaX, TYYHAAr garaag,
TYYXUIA 3ANINH 3KCnopT ByypcaH Hb 3apum ByTa3araaxyyHui
YHUIMH 6CONTUIH anbaH TaTBapbIH TyXam Xyyamnir Xy4UHryin
6o5roxon Xypra)?, caHg ax yycBap Oypoax Hexuenrymn
60ICHOOP TYC CaHrMH YN axunnaraa 30rccoH. MoHron
Yncbir Xerkyynax caHrnmH ax yycsapunr 2010 oH xypTan
093pX 30puynantaap WumKyynacaH 6anaar.

1.1.2. XYHUN XOMNKWUN CAH
(2009-2016 OH)

3apyM ByTaargaXyyYHUA YHUAH 6CenTuinH anbaH TaTBapbIH
TyXan Xyynb XY4/Hryn 60NCOH X34ui Y Yyn yypxanH canbap
Hb MOHron YncblH 9KCNOPTbIH OPSIOrbIH OUANSHX  XyBUNT
O6ypayy/ K, ragaanbiH XepeHre opyynaryfbliH aHxaapsibir
TarcaH xaB33p bams. TUNMa3C yyn yypxanH canbapaac
XamaapanTar 3guUiH 3aCrinH OJI0H YIIC AaXb CalH XXMLIraaC
cypanuaxbir 30punT 60AMOH awnrT ManTMasibiH canbapbiH
OPJI0rooC XypUMT/IasT YYCraX, TOrTBOPTON ©COH HAM3Irnax
BalHrbIH HeeL, BYPAYY/ K, MPraAaad TarLl XYPTIaX 30puiroop
2009 oHp?® xyynb 6aTamk, XYHUIA XerKnn caHr 6anryynas.
XYHUI XK CaHTUIAH TyXai Xyybd 3aacHaap XYHUN XerKiun
CaHruiH 93X YyCBap BYpAyynax awmrT ManTMasibiH Opsioros;
® CcTparerunH a4 xonboraon Gyxui awmrtT MaaTMasibiH
OpAbIH aWNrNaThiH Tycrav 3eBLUIeepes 333MLUNMY
XYYNUAH 3TradgunH TOPUNH eMung HOorgox
XyBbLiaaHbl HOrOO aLnr, XyBbLiaa 6opnyynanTbiH
opsioro4;

® awmrtT ManTMas onbopnox, 6onoBcpyynax yimnn
axwnnaraa apxamkK 6y XyynminH 3TrasguinH awmrt
ManTMaslblH HeeL, almrnacHel Tenbep (uaawwmg,
AMHAT)-1nH 65 xyBb;

® CaHrMNH XepPeHIrunr CaHxXYYrumH X3parcang
GaripLuyynicHaac 00X L3B3ap aLuur;

e cTpaTternnH ad xonéorgon O6yxunm awurT
ManTMabIH OPA alumMriaxran xonborayynaH aBcaH
ypbauniraa tenbep, 393NUAH TOOOPXON X3Car
Xxamaapu barcaH.

2 2009 oHbl 08 gyraap capblH 25-Hbl ©ApwiiH Xyynmap 2011 oHbl 01 gyrasp
capblH 01-HWIN ©0Peec 3XI3H XYYUHIYn 60NCOHA TOOLICOH.

3 2009 oHbl 11 gyrasp capbiH 18-Hbl eaep MoHron YncelH Vix Xypan XyHuia
XOMKUI CaHrMNH TyXaln Xyynuiar 6atancan.

4 2006 oHbl 07 pyraap capbiH 08-Hbl efep 6aTnaracaH AWnrm ManTManbiH
Tyxam Xxyynuap ctpaternini a4 xonborgon 6yxuin awmnrt ManTMasnbiH
OpAblH ONNFOATbIN TOLOPXONSICOH.

CYAANTAAHbI SMX2Tran
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XYHUI XOMKNN CaHMNH TOCBUNT XXUN 60AroH XyynbynaH
6atamk 6ancaH 6ereep Tyc caHraac upraH 6ypg 1.5 caqa
Terper XypTaax unrnan 6apumrank, 2010-2012 oHg npragag
500 msiHraH Terperunr 631H33p 0IrOCOH 6a YNLOC3H X3Crnnr
OPOH CyyL, XyaannaH asax, 3pyy/l MaHg 60SoH KX, 0334
CYpryynuinH TenbepT awmriax CoOHronT OfIfOCOH oM. Yrimaap
2012 oHbl 4 pyrasp capblH 11-H33C emMHe TepceH MoHron
YnceH nprapgag “OpaaHac TasaHTonron” XK-mH XyBbLaar
933MLLYYII3X 33P3r X6TeN6epuiir XaparkyyncaH®. Oepeep
Xan63n, XYHUN XerKnn CaHrmmH XepeHrnr gUNNaHxga3
npragag 6an3aH MeHre Onrox, XYYX4uiH MeHre xetenbepuiir
CaHXYY>KYY/1axa, 3apLyyficaH. OH3 Hb CaHMNNH XOPOHre
YPT XyrauaaHn, TOrTBOPTON ©CeH HaM3araax 6010MXuAr
Xai3raapnaag 30rcoxXry caHxyyrumH angargan xynaaxapg,
XYPracaH Tyn XyHuin xerxun caHr 2016 oHg TaTtaH ByynracaH.
XyHuin xerxumn caHr opriox NpasgyiH es caHr 2016 oHA
GawnryyncaH xaguii 4 NpasgyiiH eB caHa® xypumTnargax
opnoroop XyHWUIA XerKun CaHrinH XypumTnaracaH epumnr
2017,2018, 2019 oHp ye waTtTanraap Temk 6apargyyncaH’.

NinHxyy caHrninH opnorbir 6041ToN TeNesnex, apcadnmnr
TOOLCOH XypPUMTasibIiH TOrTONL00 BYpayy1aaryii, 3apLyynant
nasamMranncaH 60410ro Xaparkyy/ax, angaranbir 6oHL
60NI0H YNCbIH TOCBUMH 3X YYCB3P33P HOXOX MPCOH Hb
XYHUI XOrKWU CaHMMNH CaHXYYrMnH TOrTBopTon 6ananbir
anpargyymk, yiMaap caHr TataH byynraxag Xypraxaa. YyHui
Cyypb LLanTraaH Hb 023PX CaHryyablH XepeHre yavpaiarsir
X3P3AMKYYN3X033 TOOOPXON 60AN0rbIH OPYHBIN BYPAYYIXK,
1N To4oop yaMpaax TOrTBOPTOW 3acarnas, M3apraXxxaniH
WHCTUTYT BGanryynaaryi, CaHrMinH XepeHrninr apBubKyynaxaac
unyy 3apuyynantag, Yurnyysmk 6ancaHTan XxonbooTom oM.

1.1.3. UP33YWH 6B CAH
(2016 OH)

CaHp XypyMTiargcaH XepeHrunr apBiuKyynax TorTonLoor
BIXXKYYIDK aMXKXUIITYNIrasp TOBNOPYYJICOH XOpeHreec
3apLyynanT X1nx Hb AamnyyprbiH YHOCSH WwanTtraaH 6onarunr
OHrepCceH oponanoryya HoToncoH. CaHrMinH XepeHrnnr
TOrTBOPTOWN, TOOOPXOW, U TOAOOP yaupaax 3acarnanbiH
6yTau, garHacaH WHCTUTYT Ganryynargaaryi XaBaap
6awncaH Tyn 2016 oHg VipasayiH eB CaHriH Tyxam Xyynammnr
6atancaH. VIHraxgaea Tyc XyynumrH 3apyM 3y 3aanTbiH
xaparxuntunr 2030 oHbl 1 oyrasap capblH 1-HUIM epep
XypTan 6ytoy MpasagyiiH eB caH KoprnopavlbIH Y axunnaraa

5 (Xyynb 3yH YHASCHUI XYP33naH - “OpasHac TaBaHTonron” XK-uinH
XyBbLi@ar Mprafaf, 933MLUYYaX, XK axyiH HaMKUA Xyaanaaxran
xonborgyynaH aBax 3apuM apra XamasHuin Tyxain, 2012)

6 VipaafyiiH eB caHriiH Tyxaw Xyynuir farax MepAeX >KypMbIH Tyxai
xyynb, 2016
7 (CanruinH siam - HargcaH TecBuiiH 2019 oHbl ryuaTran)
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AXNI3X XYPTaN xomnwnyyncaH. ipasayinH eB caHrmH Tyxam
XYYJb, X3P3MKUITUNH Tanaapx AyH WHXUAM3r AapaaruinH
Oynryyao4 AsArapaHryn opyyncaH 60mHo.

Vp33ayiiH eB caH Hb raspblH X3BANINH 6aSNTNIAH YP 6reexxunir
Npa3ayn YEUH npragag, Tarl, Wwynapra XypTaax 30puiroop
XYPUMTIYyynax, XypuMTiargcaH XepeHrvir OfoH YCbIH 3ax
393/INH CaHXYYIUIH X3P3rcanf XepeHre opyynax 3amaap
©HeerVNH YH3 LIBHWIAM ecrex, apBrxKyynax 3opuynantraid.
Tyc caHrMinH XePeHrNAr 3eBXeH OJTOH YIICbIH CaHXYYTrUH
Xaparcnyygag 6GanpuwyynaH xXepeHre opyynaxaap
30XULyyncaH Hb OOTOOAbIH 3AUNH 3acrir xananrtaac
Xamraanax 3opunroton 6ams.

[asp oypacanynaH, 2019 oH gyyctan WpasgyiiH eB canpg
XypUMTNaracaH ax YYCBIP3aaC XYHUI XOrKMN CaHMNH epuinr
6apargyyncHaac ragHa 2022 ong KOBWO-19 uap TaxsibiH
Heneer Byypyynax 3acruiiH ra3paac aBy X3parKyy/CoH
apra XaM>K33HUN XYPISHA, XYYXOUAH MEHreHWUIA XxeTenbepuinr
CaHXYY>KYY1aX 3opunroop 1.2 nx Hasg Terperunr caHraac
3apuyyncaH. NinHxyy 2016 oHp 6amnryyncaH VipasgymH
eB caHp 2023 oHOOC opsioro 604MTON TEBMOPeX HeXLes
6ypacaH tom. 2025 oHbl 12 gyraap capbiH 31-Huin 6angnaap
Tyc caHg 1.6 Tapbym am.gonnap 6ytoy 5.7 nx Hasg Terper
xypumTnargaag 6anHa.

1.1.4. YHO3CHWUN BASITTUAH CAH
(2024 OH)

MpaagyiH eB caHrninH Tyxaw Xyynb 6atnargax, 6anranniiH
6asNrUH ereeXXuir XypumMmTayynax 601omx 6ypasa, CaHMimnH
XepeHruH 3apuyynantbir 2030 OH XypTan XouLwyyncaH
Tanaap 499p AypAcaH. DH3 Hb GanranuH G6asnrunH
ereexxuinr TOrTBOPTOWN, YPT Xyralaanz yanpaax Tortouoor
OypAayynax TepuinH 604M0rbIH Cyypb HEXLen 60X, Laalmg
ynam 63xKyynax Xxaparwaa, waapanara 6ancad Tyn YMX 2019
OHbl 11 gyrasp capbiH 14-Hu egep YHAC3H XyyWnH HOMOT,
eepunentTuir 6atnaxgaa 6.2 gaxb xacarT “...banranunH
Gasanrnnr awmrnax TepuiH 604/10ro Hb YpT XyrauaaHsbl
XenKInnH 6ognorog Tynryypnax, ogoo 6a npasgym xomy
YEUH NpraH 6ypg apyys, aoyaryin OpunHL aMmbapax apXUnr
Hb 6aTanraaxyynax, ras3pblH X3BAUAH 6AANTUIAH YP ereexxunnir
YHO9CHUIA 6asnruiH caHd TeBAepyy/ K Tarlw, wynapra
XYPT33X3, YNITIBHI...” X3M33H 3aacHaap YHOICHU 6asnrminH
CaHrIAH Cyypb Y3371 6apumMTianbIr XyyIb4IcaH.

8 YHASCHMIA GasinriiH CaHmvnH Tyxai Xyynb, 10.1.1 gax saant

YHOC3H XyYSIMIAH 3H3XYY HAM3NT eepunenTtuiiH garyy YVXe,
3acruiiH ra3pbIH'® TYBLIMHA TOrTOOS, 3axmpamxaap AXIbIH
Xacar 6anryymx, YHOICHUIA 6asinrmiAH CaHMIMH TyXam XyynminH
TecnMr 60N10BCpyyNax axIsbir AXAYYMK, Yyn yypxam, XyH,
YANOBIPUIAH 5aM aHxaard XyynminH Tecnuiar 60n0oBCpyyncaH.
YHOSCHWI 6asnrniiH CaHMMIAH TyXam aHxgary XyyauinH Tecen
TepUItH 6010H 6OANOrbIH TYY433/13rY HAPbIH caHan, Wyymx',
namxxnarnir ascHaap 2024 oHbl 4 oyrasp capbiH 19-HA
MoHron YnceiH Vix Xypnaap 6arnargcaH tom.

VINHXYY ra3pblH X3BAUAH 6asnriiH Yp ereexXuind AUnnaHxnir
©Hee 60MI0H NP33JYNH NPrafag TarL, Wynapraap XypTasax
3pX 3YMH yHAcur MoHron Ync xyynvap TortooX, MpraH 6yp
6asnrninH 6oOUT Yp ereexXMnr XypTax 60J0MXKUAr BypoyyK,
GasiNrMnH CaHrMMH Y39 GapUMTIasbIC ynam 63XOKYYIC3H.

YHAS3CHUN Gasi/IrMnH CaHIMAH XYYJTUIAT X3P3NKYY3aX
TepuiH 6oanoro

YHOSCHUI 6asnrnnH caHrnmH Tanaap MoHron YncbiH
YHAC3H XyynbA TycracaH y3an 6apymMtaanbsir 63X>Kyyx,
aHxgard xyynuir MoHron YncelH Vix Xypnaap 6atancaH
Hb VipasaynH eB caHr 6anryyncHaac XOounL X39parKyyaCaH
TOPUINH 604/10rbIH TOMOOXOH axuLL A3BLUM 60ACOH. XyynniH
XIPIAMKUATUNM XaHrax XypasHa 3acruiH raspaac gapaax
LWMAOBIPYYAUAr rapraag 6anHa. YyHo:

9 YHAC3H XYYNUNH ©8pUNeNnTUNH XIPIMKUATUIAN XaHrax XyPasHL, YNCbIH VX
XypnbiH 2020 oHbl 02 gyraap TOrtoonoop “YHA3CHUI 6asinrnidiH caH Hb
XYPUMTNAsbIH GONIOH XOMKINIAH YW YYPIrUAr XOCONCOH 6yTaLTai 6aiix,
CaHrvnH yampanareiH cainH 3acarnasbir X3BLUYYIdX, CAHMMIAH XOPOHINH
YP ereexxuiir ofoo 6a Npasayi YeuiiH Mprafaa, Tarl, wyaapra Xyprasax”
YHAC3H YUMN2NNAT TOLOPXONSICOH.

10 MY3I™ YHAacHMIA 6asnruiii caHr 6airyynax apx 3ynH opyHbIr 6ypayynax
3opunroop MoHron YnceiH Epenxuin caippii 2021 oHbl 4 fyrasp capblH
13-Hbl egpuiiH 89 ayrasp 3axvpamxkaap, YnckiH Vx XypnbiH 2020 oHbl 1
Lyrasp capblH 9-HuiA egpuinH 02 gyraap TOrToosbIH X3P3arKUATANN XaHrax
30PUNITOOP @XJbIH X3Car GanryyncaH.

11 Tyxainnb6an Haantran Huiiram ®opym 2022 oHbl XyYnuinH LWyyMXKUIAH
LyBpasibiH 38 AyraapT TyC XyynUinH TOCINIAH LWYYMXKUIAT 60M0BCPYYIIX “...
MoHron YncblH XyBba, A39pX 3apumyyaan HANLYYASH YHAICHWIN 6asinrninH
CaHIMINH Tyxai Xyynuinr oHoBYTO 60M0BCPYYNaH X3P3arKyyCHI3P
XODKINNH cTpaTeri, ypT XyrauaaHbl TOrTBOPTON XOMKJINIAT TATFICaH
3OUIH 3acruiiH 6yTaL, 61t 6oNrox, ynMaap raspbiH X3aBaui 43X
Ganranuiii 6asinrvinr 3eB alumrnax, TYYHUA Yp ereexxuinr XepeHre
opyynanTblH 36B 604J10r0 XapP3arKyynaH 6aipLuyynax 3amaap Xond yenass
YNA33x 60M10MXK BYPAAX OM...” TaXK O3IMXKCIH 6aip Cyypb UN3PXUIANICIH.
(HaanTTain Huiiram dopym, 2022)
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2016

2019

2024

02.05

VipasayiH eB caHrniH Tyxam Xyynb 6atnargcaH.

11.14

YHOC3H Xyynbf, OpyySicaH HaM3JIT,
eepunenteep basanrninH caHrMmH y3an
GapyMTRanbIr TOAOPXOWACOH. TyC XyynuinH 6.2
[axb XacarT “banranunH 6asanruir awmrnax
TepWIH 60410ro Hb YPT XyralaaHbl XOrnKNH
6ognoropn Tynryypnax, ogoo 6a npasgymn yemmH
VPraH 6ypa apyy/n, aynry opyvHL ambapax 2025
APXMNI Hb BaTanraaxkyynax, ra3pbiH X3BAUNH
6asaANrninH yp ereexxninr YHO3CHUIN 6asnrninH
caHp, TeBnepyyJK Tarl, Wyaapra XypTaaxag,
YArN3HY” XOMI3H TyCcras.

04.19

YHO3CHU B6asnriH CaHrMIAH Tyxam XyyJb
6aTtnarpaxx basnruiiH caHrminH apx 3ymMH opynH
oypoes.

05.09
YHO3CHU 6asnriH CaHMMAH XypUMTNasibiH
CaHf, OpsIoro TeBMepYy 9XJI9B.

06.02

XypuMTRanblH CAHMINH MEHTOH XOPEeHIMIAr
yavpOax, apBuxyyax rapaar Har Tanaac
3acrunH raspbir TeneeneH CaHrnmH siam,
["ap 6yn, xegenmep, HANTMUNH XamraansbiH
gam, XoT 6anryynant, 6apunra, opoH
CYYLPKYYnanTblH siam, Heree Tanaac
MoHron6aHkTan 6anryyncaH.

12.20

3acruiiH raspbiH 223 gyraap Tortoonoop
YHOacHUn 6asanruiiH caHr Vx 333H YnHrmuc
XaaHbl HAP33p ““YMHrnc xaaH YHOICHUI
GasANrNiNH CaH” XaM33H HIPJIAC3H.

12.20

YHA3CHU 6asNriiH CaHMIAH TyXam XyynninH

7 pyraap 3ywnuinH 7.1.5-0 3aacHbl paryy
3acruiiH raspbiH 2024 oHbl 224 Oyrasp
TOrToOsNbIH XaBcpantaap MoHron YAcbiH NpraH
6ypL4 XypUMTAasbliH HOPUH OAHC YYCraX,
XOTNeX, CaHraac 3apLyynanT XUnx >XypMbIr
6arancaH.

12.31

Vpa3ayH eB CaHrninH XepeHrnmir
MoHronbaHkaH gaxb BantoTblH JaHcaH[,
6yxang Hb TycraapnacaH.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

BOJIOMX BA WMWA3N

12.31

YHO3CHU 6asNriiH CaHMIAH TyXa XyynninH
8.1.4-T 3aacHb! garyy CaHrumnH cangpiH 2024
OHbl 262 gyraap TylwaanblH XxaBcpanraap
NpaspyiH eB caHrinH OpnorbiH 3X YYCB3IpUIAr
TOOLIOX, caHf, TeBepyynax apravnan 60m1oH
XypuMTnasnblH CAHMUAH OPJIOrbIH 39X YYCBIPUIAT
TOOLLOX, caHf, TeBNepYY13X apravnansir Tyc TyC
6atancaH.

01.29

YHO3CHUN 6asANrniAH CaHININH XePeHre
yavpLnarbiH Harac3H, TOrTBOPTOW
MEHEXMEHTUINH TOrTonLoor 6ypayynax
3opunroop 3acrumnH raspaac 42 gyraap
TOrToonbIr 6atank, YHO3CHUI 6asnrninH
CaHIMIH XePeHre yanpanarbiH XapamkKunTuiH
O3NTraNUINM XaHrax, CaHrMnH yinn axunnnaraar
ragaagl, [OTOOAOL CypTanynaH TaHuynax ymr
YYpPar 6yxuin XyynuinH aTrasag ““vHrnc xaaH
YHoacHu 6asanrunH caH” XXK-r 6anryynaxaap
LWNAOBIPISCIH.

- TyyH4/15H TOrTOO/IbIH 2 fyraap 3aasraap
YHOscHW 6asiirviH CaHriH XypumMTaasibiH
CaH axb VPraHW HIPMH JaHCHB! MOHIeH
XOPOHIWAI LIaxyiM CUCTEMB3D W/1 TOL
TavifiarHax, upran eepuiiH XepeHriiH
M333/159/1 XaHAax, yampaax 60/1oMKMAr
Oypayy/1ox apra XaMxaar aBaxbir \ypar
6osirocHs! garyy VI-MoHronva TepuiH
YTTYNIITOIHNA HAMACOH LiaxXuM CUCTEML]
“YyHrne xaaH YHASCHWA 6asisiriH caH” 1iSC
XOMKYYII9H HIBTPYYIK, NPraa eepuiH 60/10H
18 XypTasIX HACHbI XYYXAYYAMAH HIPUAH
J1aHCHbI Y/103r4571, XYPUMTIIas, 6reexuiH
M3/ Laxumaap Luaarax 60/1IoMX
OYPaC3H.

02.05

3acruiiH raspblH 72 gyraap TOrtoonoop
YHO3CHUN 6asnNrniiH CaHrMnH TOPOIKCOH
caH (MpaspyiiH eB caH 6010H XypuMTnasibiH
CaH)-UNH XePeHIMNH yanpanarbiH 6o410rbir
6atancaH.

02.26

3acruiH raspbiH 2025 oHbl 2 gyraap capbiH
19-Hun egpuiiH 9 ayrasp, 2025 oHbl 2 gyraap
capblH 26-Hbl egpuiiH 10 gyraap xypangaaHbl
TAOMOSMNANUAH garyy “OpgaHac TaBaHToNron”
XK-uiH aHrmiiH xyBbLaaHbl 2024 oHbl 2 faxb
yOaarunH HOrAon awrniir XapxaH XY199H



YUHI'UC XAAH

2025

'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

aBax Tyxaw caHan acyynrbir “A-MoHronma”
Laxmm cuctemasp gamxyynaH 2025 oHbl 2
ayraap capbiH 10-Haac 26-Hbl egpyyoag 2 ye
LwaTran SByy/ix, 3apyM UPraH HOrOos alraa
XypuMTRasnblH HAPUNH AaHCaHA XypumTayynax,
3apUM Hb XerK/IMNH CaHL XaHaMBNnax COHronT
XUAC3H.

03.07

3acruiH raspbiH 2025 oHbl 72 gyraap
TorToonoop 6artnargcaH YHOSCHUIN 6asnrniH
CaHMMNH TOPBIIXKCOH CaHMMINH XOPOHINNH
yompgnarbiH 6oanorbiH garyy “UNpasgyiiH

©B CaHIMINH XxepeHreec TeB 6aHKaHL ragaap,
BastoTaap xagranamx 6anpLuyynax ropas”-r
2025 oHbl 3 pyraap capblH 7-Ha MoHron6aHkTam
GanryyncaH.

04.16

“OppaHac TasaHToNron” XK-ninH aHMinH
XyBbLaaHbl 2024 oHbl 3 gaxb ygaarniH Horgon
ALV X3PX3H XYJ199H aBax Tyxawn caHan
acyynrbir “U-MoHronmna” uaxum cuctemasp 2025
OHbI -4 Oyrasp capblH 4-Heec 15-Hbl XOOPOHL,
OaxuvH sIBYYJIK, caHan acyynrag oOpoJsiLCOH
mpragninH 4000 op4MM Hb HOrgon awraa
XypuMTRanbliH HAPUNH AaHCaHA, XypUMTAyynax
XYCanT rapracaH. VipraguinH caHanbIr xapransaH
HOMAON alWrnnH Tenbepuinir XypuMTnanbiH caH
6010H XerknunH caHrnnH MoHron 6aHkaH gaxb
OaHC pyy WAMDKYYI3X, UProaninH HIPUINH aHCaHL
BypTrax ymnn axunnaraar 30X1MoH 6anryynas.

06.02

XypyMTnanbiH cang TeBnepyy/IC3H MeHreH
XOPOHIUIAr youpaax, apsuKyynax ymn
axunnaraar 3acruiH raspbiH 2025 oHbl 72
gyraap Tortoosioop 6arnargcaH YHOICHUIA
6aANrNNH CaHrMNH TOPBSIKCOH CaHrninH
XOPOHrMNH yanpanarsiH 60410rbIiH garyy
X3P3AMKYYIK, CAHIMAH MOHIOH XOPEHININH YH3
LI3H3, XepBex YafBapbIr XaHrax 30puroop
“XypumTnanbiH CAHMMAH MOHIFOH XOPeHrnir
yompoax, apBuKyynax epeHxum rapaa”-r
3acruiH raspbir Teneemk CaHrunH sam, ap
6yn, xegenmep, HANIMUNH XamraassbiH sam
MoHron6aHkTarm 6anryynaH xapamkyymk 6anHa.

08.21

MoHron YncbeiH EpeHxuin cangbiH 72 gyraap
3axupamkaap YHAICHUA 6asnrmimH caHrninH
TyXam XyyUnNH X3P3mKUATUAT 3PUUMXKYYNX,

2026

awmrtT ManTManbiH Tyxanm XyynuiiH 9.1.5-g
3aacaH cTparterniH a4 xonborgon 6yxuin

awurtT ManTMasbiH OpAblH Tycra 3eBLUIeeper
339MLUNMY XYYUNH 3TFI3ANNH TOPUNH
339MLUNNH XYBb XaMXX33r Tortoox, AMHAT-
eep opJyynax acax acyynsiaap caHan
6onoBcpyynax cTpaTterunH a4 xonborgon 6yxun
awurtT ManTMasbiH OpAblH Tycra 3eBLueeper
339MLUMIY XYYMNH TFI3ATIN XANAMLDI XUNX
YYPar 6yxuin axibiH Xacrumr 6anryynas.

08.28

MoHron YnceiH EpeHxun cangbiH 72 gyraap
3axvpamxaap 6amnryynargcaH “CrtparterniiH

ay xonborapoa Gyxun awmrtT ManTManbIH

OpAblH Tycrai 3eBLUeepen 333MLWNrY XyynunH
3Tra30UNH TOPUNH 33IMLUNNH XyBb, XOMXK33r
TOITOOX, alWUIT MaiTMasbIiH HEeeL, alunriacHbI
Tenbepeep opnyynax acax Tanaap caHasbIH
Tecen 6Gonoscpyynax, CTpaTerniH ay
xonborgon 6yxui awmnrt ManTMasbiH OPAbIH
TyCram 3eBLUOOPOI 333MLUNMY XYYIINAH
ATragaTamn Xananuda Xumx yypar 6yXun axksbiH
X3Car”’-T OBOMXKIIAI Y3YYN9X 034 aXKJ1blH X3CrUnr
3acruiiH ras3pbiH Xapar apXx/1ax ra3pbiH AaprbiH
101 gyrasp Tywaanaap 6anryyncaH.

02.10

MoHron YnceiH 3acruinH razap 60710H SHEPXXN
pecypc XXK, XaHrag OkcnnopanwH XXK,
©cex 300c XXK, Aunt VixT XXK-Tan TepuinH
933MLUINNH XyBb X3MX33I TOFTOOX, Tycram
AMHAT-eep opnyynax, ereexxuiiH Xamxaar
>Knn 6yp BYTHaX, apg TYM3HL, HOr[OoX
OreeXninH Xamxaar 60 xyBuac byypcaH
TOXMONOONA ereex Toxvpyynard Tenbepuiir
Tenexeep Toxmponuox, CaHam» 6uumr
GawryyncaH.

05 pyraap capaac

CtpateruiniH a4 xonborgon 6yxui awmrt
ManTMasbIH op, TYYHUIA YYCM3/T OpabIH YP
OreexkNNH OUINNSHXUAT apn, TYM3HL XYPTI3aX
Tyxam XyynumnH Tecen 60noBcpyymx 6anHa.

05.27

“OpasHac MoHron” HargnuMnr YHA3CHUN
6asnrnnH CaHrMinH Tyxam XyyJsb[f, 3aacaH
YHLC3H YNr YYparT GYPaH WKYYI3X XYP33HL
“YuHrmnc xaaH YHOSCHUIA 6asnriiH cax
Kopnopaw” 601roH eepunex W1AaB3apunr
MoHron YnceiH 3acruinH raspbliH XypangaaHaap
ONOH HUNT3A, 3apnacaH.
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1.2. BASUJITUAH CAHTMAH ©HOOTrUUH
HeXuen EAUAAN

“MoHron YncelH npragag emunyyncHaac 6ycan rasap, TYYHUISH
raspbiH X3BNuUA, TYyHUA 6asnar, o, yCHbl HeeL, aH amMmbTaH
TOPUIH HAATUNH 6MY MeH” xaMaaH 2019 oHa YHAOC3H Xyynuiir
LUNHAYMIdIXO33 TyCraXk erceH Hb 6anranviiH 6asnar apg TYMHUN
Magang 6anx YHAC3H 3apumbir Xyynuap 6aranraaxyyncaH.
CrtparernnH a4 xonborgon 6yxum awmrt MantTManbiH OpabIr
awurnaxgaa 6anranuiiH 6asnar apg TYMHUIA mMagang 6anx
3HAOXYY 3apyMMp, HUNLYYI3H YP 6reexKumH OUNNSHX Hb
apg TYM3HL, HOrOoX Ganx Hexuenunr 6ypayyniax XypasHzg,
GanranunH 6asnrnnr awmrnax TepuinH 60410rbIr TOrTBOPTON
X9PaAMKYYNaxasp MoHron YAcblH ypT XyrauaaHbl XerknnH
6opnorbiH 6apuMT 6udnr “AncelH xapaa-2050”-4 onoH yncag

Sypar 1. YHascHW 6asiirviviH caHrmiaH Hexuen bavinan

NP33AYWH 6B CAH
$1.8 Top6ym

2026.04.30-Hbl 6angnaap

XYPUMTNAJbIH CAH
#1,110.5 Tap6ym CAH

2026.04.30-Hbl 6angnaap

BOJSIOMX BA LWMUAASN

XY1939H 36BLUeeperaceH 6aanrninH caHr 6anryynax 3o0puiro
TaBbCaH.

OH3 xypaaHg MoHron YnceH VIx Xypnaac ogoo 6a npasgyi
YEUNH NPraH 6ypAa Spyy/i, aynryil OpunHg, ambapax 3pXumr
Hb 6aTanraaxkyynax, ras3pblH XoBNUAH 6aSNTNNH YP ereexxnnr
YHOSCHUI 6asinrniiH caHa TOBNOPYY/K, TArL, Wyaapra XypTaaxag
YArNaX 3pX 3YMH yHOCUAr Bypayynax 3opunroop 2024 oHbl 4
Oyraap capbiH 19-HKI egep YHOICHWI 6asnrniiH CaHMMAH Tyxam
XyynuiAr cCoEpxoH 6arancaH. Tyc xyynvap apaac 6asnruiiH yp
ereeXXninr eHee 60J10H MP33LYN YENIAH MOHION NPraH 6ypL TarLy,
Wwygapraap XypTaax sopunroton VipasgyH es caH, XemnkininH
caH, XypuUMTNasblH CaH FC3H TOPOIHKCOH CaHMMINH By TaLTaNraap
““YuHrnc xaaH YHAIcHUN 6asanrmiiH can”-r 6anryyncaH 6ereep,
CaHrMMH Hexuen 6anansir XypaaHrynnaH xapyynban:

XOMKNUAH

3X YYCBOp TeBfiepeeryi

Mpaapyn yeniiH npraH 6ypa Tarw,
Lyaapra xypTaax 30puiroop
XYPUMTIYY/ICaH XOPeHI AT OJIOH

MpragniiH apyyn MaHg, 6010Bcpor,

MYVY-bIH xerxnuiiH 6oanorbiH 6apumT
6uuunrt 6aTnargcaH HUNMrAM 3OuinH

3opunro OPOH CyyLHbI 30puynantaap A3MXI1ar o
YJICbIH 3ax 393/, X6PeHre opyynax SVVSX 3aCrUiH XerKung, HaH Yyxan Tecer,
3amaap ©HeerunH YH3 LI3HWINM ecrex, Yayy XeTenbepuinr Xaparkyynax
apBUXyYax
TecBeec opnoro xyBaapunax:
o TecBUINH TAHLBIPXKYYJIC3H TaHUaN > 0
Ox yycBap [AMHAT, - TTC, - OHXHC_] x 65% R BN o UEEL oL ["on Hap TepnuiiH apaac 6aAnrniH YH3
1 2 3 TarBapbiH Gyc opnoro
6 > T3HUB3PXXYYJIC3H YHS HAM3Araax
opnorbiH 50%
2025.02.05, 3I' 72 Tortoon 2025.02.05, 3I' 72 Tortoon
« TeB 6aHKHbI xagranamx (0-100%) Oreex = bognorbiH xyy (12%)
X6D6Hre « TorTmMon opnoroTon yH3T Laac o 3I-bH YH3T Laac
p (0-100%) o OpOH CyyLHbI CaHXYY>XXUITUAH Topopxonmk 6anHa
yavpanara
« XepBex YadBap eHAepP XepeHre xeTenbep
(0-5%) o YH3T Laac, caHXyYruiH Xaparcan
« XyBblaaHbl 6ary, (0-5%)
SIE LTET Y ) AT (e e e MY-H ypT AyHA XyrauaaHbl XemKaniH
3MUNYYJIC3H TOXMON[ONL,
2030 oHOOC XepeHre opyynanTbiH o 60410rbIH 6apUMT 6UuNrT 6atnargcaH
= Bonoscpon: Vix 0aag cypryynuiH o o o
3apuyynant 12B3p opnorbiH 10% -uir TecesT HUNF3M 3OUNH 3aCrUNH XerKung,

cypranTbiH Tenoep

CYAANTAAHbI SMX2Tran

E e

LUJIKYYITHS. 9 . . H3H Yyxan Tecen, XeTendepuinr
OpoH cyyu: HUAT YHUAH OYHTAIAH =
o X3PArKYYJIaX
5% XYpPCaH TOX1ONZoNA
AWnrT ManTMmasbiH Heel, awurnacaH Tenéep 5: CTparteruiiH opAbiH awnrT ManTMasibiH Heel, awnriacHb

TecBUIH TOrTBOPXKYYNanTbiH CaH
OpOH HYTTUINH XOMKNIAH H3rAC3H CaH

Mx093 34 xypTan xyBbg, TOOLHO.

Tycran Ten6ep 60/I0H Laupar na3BXT awurtT ManTMasbiH
HeeL, almrnacHbl Tycran tentep
TepuiiH 333MLWNANNH XyBbA, HOrAOX HOrAOM aLlur. 6: LlemuiH sHepruinH Tyxam XyynuiH 5.5 garyy op>x npax

oproro



YUHI'UC XAAH

'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

YHOSCHUIN 6asnrniiH CaHMinH Tyxawm Xyynb 6atnargax, XyynaninH
X3PIANKUNTUNT XaHrax XypaaHf, TOOAOPXON apra XaMxaar aBy
X3P3aMKYY/K 6anraa 4 uaawmng TOpesiKCeH CaHryyabir OJoH
YNCbIH >XKMLWMMIAH garyy TOrTBOPTON, YPT XyrauaaHg yauppax
TOpUNH 6oanorbir 63XXKyynax waapgnaratan. YHOICHUN
6asanrniH CaHrMNH Tyxam Xyysb GONOH TYYHUIAT X3P3arKyy1aX
XypaaHg 6atnargcaH 6ycapg Xyyb, TOFTOOMXUIAT HApUIABYIaH

LUVHXXWK, acyya/ibir fapaax YHOCSH YMrianasp TOMbEOIOO.
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BOJSIOMX BA LWMUAASN

XOPOHIMWUH YAUPANATA

YyHa: WMpaspyiH eB caH

TepernXceH caHryyapliH 3opuynant

TepernXceH caHryyapliH 3X YYCBap TOBNOPYYINT
TepemKceH caHryyablH XepeHrunH yaupanara
TepernXceH caHryyabliH 3apuyynant

Yin axunnnaraadsl yanpgnara, un tog 6angan

XycHarT 1. Xyyrib 3aacaH 30pW/IrbiH XyD33HL TEPE/IKCEH CaHryyabir 30XuLlyysicaH baraan

30PUYNANT

WpaapynH eB caH

YHA3CHUI 6asanrnnH caHrmiiH Tyxav xyynuiad 10.1.1 gyraap 3aanTt: ipasgyiH e caH

Hb raspblH X3BAVNH 6aSNrMNH YP 6reexXninr npa3ayn YennH npraH 6ypa Tarw, wyjapra
XYPT33X 30PUSITO0OP XyPUMTYYynax, XypuMTiarAcaH XOPeHr AT OfTIoH Y/ICbIH 3ax
339/IMAH CaHXYYIUINH X3P3rcanm, XOpeHre opyynax 3amaap 6HeernnH YH3 L3HUIAT ecrex,
apBUXKyylax YYparTan.

XypuMTnansiH caH

YHAR3CHUI 6asnrninH caHrmiiH Tyxav xyynuiad 10.1.2 gyraap 3aant: XypyMTnanbiH caH
Hb raspblH X3BNVINH 6aSANTMINH YP ereexunr ofoo yeniH MoHron YnceiH npran 6ypg,
TarL, Wyaapra XypTaax 30pUroop MPraHuin 3pyys MaHL, 60110BCPOS1, OPOH CYYLHbI
3opuynantaap A3MXKJIar y3yys1ax 3opuynantran.

XerknnnH caH

YHOR3CHUI 6asnrinH caHrmiiH Tyxav xyynuiaH 10.1.3 gyraap 3aant: XemkniH caH Hb raspbiH
X3BNNVH 6asNrniiH yp ereexxunr ogoo 6a npasgyn YeumH nprad 6ypa Tarw, wyaapra XypTaax
3opunroop MoHron YncbiH ypT, ByHA XyrauaaHbl XemkvnH 60410reiH 6apyMT 6U4mnrT TyccaH aguiiH
3acar, HUArMUNH Yp ereex Byxmi Xemk/IMNH TeCes, XoTeN0epuinir Xapamkyyiaxag A3MXKIAr y3YYaax
3opuynantran.

YHOR3CHUI 6asnrvinH CaHrmiAH Tyxam XyynuniH 12.2 gyraap 3yin: basnruiiH caHrmiiH XepeHruir aHa
Xyynb[, 3aacHaac 6ycap sopuynantaap 3apLyynaxbir XOPUrioHO.

X YYCB2P TOBJIOPY YJIINT

NpaapyiH eB caH

MpaapyiH eB caHrninH ax yyceap Hb AMHAT-eec TecBuiiH TOrTBop>KyynanTbliH 60510H OpoH
HYTTUIAH XeMKNAH HArAC3H caHp, XyBaapunaap, Yaax XacruiiH 65% 6o5noH CaHrniiH XxepeHre
opyynanTtbiH opsioro 6axaap YHA3CHWIN 6asnrniiH caHrnind Tyxam xyynuind 11.1.1-1 TycracaH
X3OUIN Y CYYAUIH 3 XXUANINH TOOH aatar asy y3Ban 2023 oHa 0%, 2024 oHp, 20%, 2025 oHp 40%
TeBNOpPY33. VINHXYY YNCbIH TEOCOBT TyXauH XUINAH 3X YYCB3PUIAr ByypyynK TOrTOOXA00 YHAICHUI
6asnruiiH CaHrMnH Tyxam XyynuinH [laraxk Mepaex >XypMblH Tyxal Xyynb[ TyCraH 30XuLyyncaH
Ganpar. MipasnyiH eB caHruiiH xepeHre 2026 oHbl 4 oyrasp capbiH 30-Hbl egpuiiH 6angnaap 1.85
TapbyM am.[onnapT XypcaH 6anHa.

XypumTnanbiH caH

XypuMTAanbiH CaHMINH 9X YYCB3P Hb OPJSIOro TOBAOPYYI3rY XyYNUAH 3TrasguniH
TEOBNOPYYJIC3H Yyn yypxai, onbopnox canbapbiH TOPUAH eMUYnUT 60MOH TOPUINH BMUYNIAH
OPOJILLOOTON XYYNNIAH STra34 A3X TOPUIAH 333MLLANIAH XyBbLaa 60n0x 34% XypTanx XyBbf,
HOrgox Horgon awur 60M10H Laupar MA3BXT alnrT™ ManTMasblH Heel, anrnacHbl Tycrai
Tenbepeec 6ypAaxaap Xyynb[ 3aacaH. HIXYY 3oxulyynantbiH aaryy 2026 oHbl 4 oyrasp
capblH 30-Hbl 84pYIH 6argnaap XypuMmtnaneiH caHg 1.1 ux Hasg TerperuinH ax yycBsap
TOBNOPCOH.

XOrXnnnH caH

XOrKMNNH CaHTMNH 3X YYCB3P Hb HArAC3H TOCBUMH TOHLBIPXKYY/ICIH TIHLIN alumrtam
rapcaH TOXVMOAO0NG, ron H3P TOPVNH 3PASC 6asNrUNH YHS TyXanH XXUIUNH TOCOBT TOOLCOH
TOHLBIPXKYYJICIH YHIIC eHaep 6ariCHaac HAM3IrgaX Opox TECBUNH opnorbiH 50 xyBrac
BYpAaxaap xyynbunnicaH. 9B4Y XemknnH caHg, 04ooroop siMap 4 ax YYCB3p TeBnepeerymn
6anHa. 2026 oHbl 4 Ayraap capbliH 6angnaap TOCBUMH TAHLUBIPXKYYNCIH TOHLA 1.42 nx
Hasip, TerperviiH angargantai rapcaH Hb 9H3 CaHf, 9X YYCBIp TOBNOpex mMaragiasnbir ynam
6yypyymx 6anHa’?.

12 (YHASCHMIA CTAaTUCTVKUIAH XOPOO)

YHOSCHUIA BasiNrUNH CaHrAH Tyxan XyynuiH 10.2-T “UpasgyiiH eB CaHrMNH MOHIreH XepeHrunr MoHronbaHkaH
naxb IpasaynH eB cCaHrMiiH BaiOTbIH AaHcaHA, 6anpluyynHa” rax 3aacaH. YyHun garyy MoHron6aHk 3acruiH
rasapTan rapa3a 6anryyncHbl YHACSH 093P VIp3aaaynH 6B CaHrMAH XOPOHTUNH YANPANArbir Xaparkyyaard 60/1CoH
6a opooroop ragaagbiH TeB 6aHkaHn, TYC CaHIMNH MOHITMIAT XagranamxX xanbapaap 6anplyymk 6yn. boruHo
xyrauaatau xagranammiii 2000-2025 OHbl TYYX3H 6reexuiiH TyBLUMH Hb 2.0% '3, IpasayiiH eB caHrniiH XepeHre
OopyynanTbiH ryNUaTranaap ereex 3.7% opunM, Laawug Xyy 6yypax uir xaHgnararan' 6anraa tyn VipaagyiH

©B CaHIMMINH XOPOHI NI 9H3 TOPJIMINH XOPOHre OpyyNanTblH X3P3arcang, YPrajpkyynaH 6anpluyynax Hb Nprag,
canbapbiH WNMHXK33YAUH 3Yraac anparacaH 60noMXKUNH epTrnr HAMIrAyynaxaap banHa. ©epeep xanban, Tyc
CaHIrMIH XOPOHT AT TOPOJIKCOH barupiH yaupanaraap axumy ereexkran ygupnax xaparuaa waapgnara 6anHa.

XypvMTnanbiH caH

“XypuMTnanbiH caH 60/10H XOrKNNH CaHMMINH MOHIeH xepeHrunr MoHronbarnkaH gaxe TepuiiH CaHrMinH faHcans,
banpuwyynHa. MoHron6aHk 3acruinH ra3apTan rapaa 6anryyncHbl YHOC3H A433p XypUMTAanblH CaHIMIAH MOHIeH
XOPOHrUNH ynaargang 6o410reiH Xyyraac 6araryin XxyBrap Xyy TOOLOX, 3CXyn 604NOrbIH Xyyraac bararym
©reeXTail, CaHXyY, XOPeHre opyynanTbiH Xxaparcang banpluyynax 3amMaap apBuKyyHa” XamasH YHASCHWN
6asnrunH caHrniiH Tyxam xyynuiiH 10.3-T 3aacaH.

MoHron6aHk Hb ['ap 6yn, xegenmep, HANFMUAH XxamraanbiH 9am (uaawng FEXHXA) -Tan rapas 6anryyncHel
YHAC3H A33p XypyMTRasblH CaHMMNH XOPeHIMINH YAMpAIareir Xapamkyynary 6oncoH 6ereen ogooroop
MnoTekniiH 33an93p 6atanraaxkcaH 6oHp (Laawng N366)-a 100 xyBb xepeHre opyyncaH 6anHa. TyxanH yHaT
LaacHbl ereex Hb 2% 6bawiraa 6ereepg xyyrunH 3epyy 10%-mir yncbiH TOCBOOC CaHXYY>XXYY/K H6anHa.

XerxnunH caH

3APLYYNANT

YHA3CHUI 6aAnruinH caHrnH Tyxam XyynmiH 10.3-T... XemKIniH CaHrMinH MeHreH xepeHrnir MoHron6aHkax
naxb TepuinH caHrMnH gaHcan 6anpLuyynHa raXk 3aacaH 6051084 0f00rMiH 6angnaap XemnkanmH caHg,
TOBIOPYYJ/ICIH 3X YYCBIP 6anxryn. MeH CaHMinH XepeHreep X3aparKyYIax TOCe XeTenbepuiir COHrox, YHaax,
X3P3rKyyJs1ax 604/10ro 60/10H CaHMMIH ereexXXniiH 30puaT 4 Togopxown 6yc 6anHa.

MpasgynH eB caH

YHOSCHUA GasinrunH caH, Tap AyHaaa VipasayiH eB CaHrunH aX YYCBIpunr VipasayiH eB CaHrniH Tyxam Xyynvap
20830 oH xypTan xs3raapnacaH. Tyc xyynmap 2030 OHOOC XONLL 36BXOH XOPOHIe OpyynanTbiH LBB3P OPOrbiH
10%, caHrninH XepeHrninH yanpanarbir XaparKyynaxTan xonbooton KopnopatpbiH 3apaan, XeHANeHMMIAH ayanuTbiH
3apANbIF 1T CaHXYY>KYY19X33p 30XULYyYCaH.

XypumTnanbiH caH

XypvMTRanbiH CaHMMNH 3apLyynanTbiH Lap Xypaar YHA3CHUN 6asnruinH CaHrMnH Tyxam xyynbg 6010BCpon, apyyn
M3H[, OPOH CyyL, X3M33H Tortoox, MoHron YncbiH 3acrunH aspaac 6atancad "MoHron YncblH upran 6ypa
XypUMTRanblH HAPUIH AAaHC YYCrax, XeTNex, caHraac 3apuyynant xunx xypam"-g 2030 oHbl 1 yrasp capbiH
1-HUIM ©OPeec 3XN3H NPraf XypUMTIasbiH CAHMUAH MEHIOH XOPeHreep 3eBXeH JpYY/T M3HAWNH faaTrabiH
wnmTran, MoHron Yncag amunyynax 60710MXKIyin eBYHUA yNIMaac ragaanag SMuYnyyacaH 3apgan, X a43sg
CYPryynuiiH Tenbep, OPOH CyyLiHbl 333/IMNH TeN6epee CaHXYY>XXYY13X33p 30XMLyycaH.

YWN AXKUIIATAAHDI YAUPANATA, XSSHAJIT, U TOA BAUAAN

MpaapyiH eB caH
XypumTnanbiH caH
XerxnuiH caH

YHA3CHUIA 6aANrUnH CaHrinH Tyxam XyynniH 14.3-T “TepekceH CaHrMnH XXUINAH 3UCUIAH TannaHg, TepuinH
ayauTbIH TyXal Xyynb[ 3aacHbl faryy ayauT XWiiK, OYyrHaNT rapraHa” rax 3aacaH. Tyc 3aanTbiH garyy XsHant
TaBUX YU YYPar Hb 61e faacaH, XeHANeHMIH XSHaNTbIH 6aryynnarag onrorfooryi, Yinn axunnaraadbl TannaH
6O0MOH CaHXYYrMiNH TanaHr xsHaxk 6aTanraaxkyynax uYvr yypar Tepg, xagranargax 6anHa. ©epeep xan6an,
6ycap ynctan xapblyynban Tep eepuinree xsaHax 30XMcTon 6yc TOrToNLoor XyynbynncaH 6a aHa Hb 3acarnanbiH
OYTUMIAT TOOOPXOM BONFOX XYPIIHA 3aNILLIYN camKpyysik9, eepunex xaparuas banraar nnapxuimk banHa.

TyyHa3c ragHa, YHASCHWI 6asinrniiH CaHrnH Tanaapx MaA3n1an, TYYHUN YN axuanaraadsl yavpanara
X3P3rKYY13ry samblH TannaH 33par Hb 3acruiiH raspbiH 60M10H 6ycap cyBraap OfIoH HAMTSA Xypy 6ariraa
60/10BY M3A33/IINIAH HArAC3H, YHOH 36B, OHOBYTONM 6anaan Hb TyxanH 6anryynnarbiH M3 TMAT LUNHIYIX
Xyrauaa, faBrtamykaac xamaap4 eep eep banraarviii xapuyunarbir XaH Xy/199X B3 MATNNAT XyyJb, TOFTOOMXKUIAH
XYpPa3aHA, 6YpaH 3oxuLyynaaryi, xapuyLiara TooLoX MexaHn3m xs3raapnaramMan 6anHa. OHd Hb TOPeKCeH
CaHryygblH rynuaTrang XsaHanT TaBbXX, CaHTVNH YA axkuinaraa, rynuaTrafvinH un Tog, 6angbir 63xoKyynax
3aninwryn waapgnara 6anraar UnTrax 6anHa.

YHO9CHUIA GasinrUnH CaHIMAH Tyxan XyynuiH 13 gyraap 3ynng yin axunnaraarbl 6010H YHOICHUI 6asnrninH
CaHrNH TOCBUIH MYNLSTIANIMAH TaNaHr Xxarac >u, XXnnaap raprax, CaHruiH samaHg, Xypryyiaxasp TycracaH
6aviraa Ho YHO3CHUA 6asnrniiH CaHMIAH YIAN axkunnaraar OfIoH HANTSA TalarHax YHAC3H aryynraac 3ep>
baviraaraac ragHa HUNT3L, HI3ANTTaN Banx 3apymblir 6apumTiaaryin banHa.

13 (Federal Reserve Bank of St. Louis, 2026)

14 (CME Group, 2026)

CYAANTAAHbI SMX2Tran



YUHI'UC XAAH

'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

ToBY gYrHAaNnT: YHOSCHUA BasnrUiAH CaHMNH Tyxal XyysninH
30PUNTbIH XYP33HA YHOICHWA GasnrviH caHpn Xxamaapax
TOPOIHKCOH CaHryyAblH 30PUYNanTbIr ONITOMXKTON TOAOPXOWICOH
6ariraa tom. MaBY caH TyC BYPUINH YN axkunniaraadbl yampaiarsir
X3P3AMKYYN3X UHCTUTYTUIAT canaHrng, TOOOPXOMICOH Hb “ANCbIH
xapaa 2050”4 TycraracaH ONoH YChIH XXULLUIT HAALCSH, HAMOCOH
yavpanara 6yxuii 6asnriiH caHTan 60/10X CTpaTerniiH 30pUITos,
HUALS3ryn 6anHa. nmp YHACSH XyynuiH 6.2-T 3aacaH Y33
GapumTnan 6yxuin, MoHron YncbiH ypT XyrauaaHbl XerkniiH
6opnoron, HAMLC3H HArACSH yovpgnara, 3acarnanbiH 6yTay,
OyXunin 6aaNrninH caHr 6anryynaxbiH Ty acyynJibir HapuinBYiaH
LUMHXXWITK, 6ONIOMXXTOM 604J10TbIH LUMAOYYANAT 6010BCpYyYyIax
X39parya3, Wwaappnara 6anHa.

1.2.1. 3X YYCB3P TOBJIOPYYJTINT

WpaapynH eB caH: Xyynbf 3aacHsl garyy AMHAT-eec 2026
OHbl 4 oyrasp capblH 30-Hbl 6angnaap VipaanyiiH eB caHg,
TOBMOPYY/ICIH 39X yycBap 6onox 1.7 Tapbym am.gonnap
MoHron6aHkHbI BantoTbIH gaHcaHg, 6anpimnmx 6anHa.

YHOSCHUI GasnruinH CaHrMnH Tyxanm xyynbg, VipasgyiiH eB
cang AMHAT-1IH ToQOPXON XyBUIAT TOBNOPYY/19X33P 3aacaH
60n0BY garak Mepaex XXypMblH Tyxam xyynunap 2024 oHp,
20 xyBb, 2025 oHpg 40 xyBb 601roH 6yypyyncaH. VIHracHaap
NpaspynH eB caHp TeBnepex écton opnoro 2024 oHg 45
xyBb, 2025 oHf 25 xyBrap Tyc Tyc 6araccaH 6anHa. nHxyy
CaHrnH XypUMTAIan Xyynbf aHX 3aacaH XaM>KaaHa, 6ypaosxryn
fairaa Hb NP33OYN YENNHXIHA XYPTI3X 6aANrNinH ereexxummnr
ByypyynX, YHOCSH Xyynb 6010H YHOICHNI 6asinriiH CaHr NAH
Tyxam XyynuiiH rona 3opuaro 60510X ye XO0pOoHAbIH LWyaapra
XyBaapunanTbiH 3apuMbir BYPIH X3ParKyynaxag, cepreep
Heneenx 6anHa.

TyyHUN3H VpaagyiH eB CaHrinH ax yyceapuir xyynsg AMHAT,
MOH CaHrNH XePeHI I yOupLAaH 6crex 3amaap O/loX XOPeHre
OpYYNanTbiH OPSIOro MAC3H XOEP 3X YYCBIP33P TOLOPXOMIICOH.

Oaraapaac AMHAT Hb caHf, XepeHre TeBnepyynax aHxgary
3X YYCB3ap O0MOXbIH 33P3rL33, TOBNOPYYICIH XOPOHINIr YP
awmrtan yanpaaH XepeHre opyynianTbiH Opaoro 6uin 60rox
Hb CaHIMMNH eCeNTUNI XaHrax Xoép gaxb 3X YyCBap 60K
6aviraa oM. VInHxyy xepeHre opyynanTtbiH 30pUITOT 6reex
axuy 6anx Tycam caHf TeBNepYYJ1aX X YYCBIPUMH XIMXKII
HAM3rgax a4 XxonborgonToun.

XypumTnasnblH caH: XypuMTianbiH CaHMMIAH 39X YYCBIPUNT
Yy yypxarH onbopnont, awurt mantMman 6o510Bcpyynax
canbapbIiH TOPUIH OMUUT XYYUAH STra3OUNH XyBbLiaaHbl 34
XYPT3/X XyBUIAH HOrOoN aluraac 6ypayy/iHa raX 3aacHsl garyy
“OpaaHac MoHron” HaranuH oxmH 60I0H Xxapaar, 0nbopPIox
canbapbliH XyYy/MIAH 3Tra3ayYA33C HOMOON alunr TEBMePYYIIX
XypumTAasblH CaHMIAH rof 3X YYCBIapUir Bypayymk 6anHa.
NirHxyy opnoro TeBnepyynaxag aHxaapax Har acyygan Hb
HOrOON alWrninH OPJIoro TeBMIBPYY/IaX Xyrauaa, AaBTamxK
TOOOpPXON BGanx siBOan oM.

TyyHUNaH XypyMTnanblH CaHMMAH HAIM3INT 93X YYCBIPUNT
AWmIT ManTManbiH Tyxar XyynuinH 472.1-0, 3aacaH cTpaTteruinH
a4y xonborgon 6yxmn awnrtT ManTMmasblH OpAblH awnrt
ManTMasblH HeeL, amnriacHbl Tycran Tenéep 6onoH LiemuiaH
SHEPrunH Tyxam xyynuinH 20'.5-0 3aacaH Laupar nassxT
awmnrT MaaTManblH Heel, awnriacHbl Tycranm Tenbepeec
6ypaaHa rax 3aacaH. MoHron YncelH 3acruiiH raspaac
LleMniiH aHepruinH Tyxam XyynuinH garyy ypaH onbopnox
“3eeBY 0BOO” TOCMNTI X3aPaMKYYmK 6yn “Bagpax SHepxxn”
XXK-uinH xepeHre opyynary 6onox “OpaHo manHuHr” C.A.C
KomnaHuTam 2025 oHbl 1 Ayrasp cappg cTpaTerninH opabiH yp
OreeXXK1NH ONNN3HX apg, TYM3HA, HOrgox 3apymblr 6apumTiaH
XNanuUd3 XUMXK, XOPOHre opyynasTbiH rapad banryyncaH 6a
YWX-bIH TOrTOONO0OP TOPUINH 333MLLNNNH 34 XYBUINH XyBbLiaar
0-5 XypTanx XyBUNH alwnrT MasTMasibiH HeeL, alnriacHbI
Tycram Ten6ep 60n0H 10 XyBUiH TOPUNH 333MLLINIH OaBYY
3PXUIH XyBbLi@aHm, XepByYYJIXX, OpyysiCaH.

LUnrtras 1. CrpaterviH a4 xo160r40s1 Oyxut Op4d, TYYHUA YYCM3JTT OpAbIH TOPUIH

BBOMLLINAH XYBb XAMXKI3I TOITOOX X3/13/1L[23

YUX-bIH TOrtoonoop Hap 6yxui 16 opgpir cTpaterniH ad xonborgon 6yxuin opgod xampyyncaH 6ereep yyHaac 10 opgog Tycram
36BLU66Pe I33MLUMXK By 21 XYBUNH OMYNIAH XYYNIUNH 3Tr334, SPAIHITUMH OBOOHbLI YYCM3 OPALIN awmrnax 6y 3 XyynminH aTrasagunH

TOPUIH 333MLLNIAH XYBb X3MXX33 TOrTOOrgoorym 6amHa.

AWVt ManTManbiH Tyxam XyynuinH 5.4-0 3aacHbl garyy TOPUNH XOPEOHreep Xanryyn Xuiixk HeeL, TortoocoH 6o 50 xypTanx xyBb, 5.5-1
3aacHbl garyy XyBUINH XOPOHreep Xamryyn XUk HeeL, TOrToOCOH 6051 34 XypTanx XyBUNT TOP YHI TeNn6epryin 333MLNX, TYYHUAT awmrt
ManTMasbiH HEeeL, alunriacHbl Tycram Tenbepeep opnyymk 6010xoop 3aacaH. [9BY Har Tanaac cTparernnH a4 xonborgon 6yxui
OPAbIH YP 6reeXXNNH OUANIHXUAT apg TYMOHA HOrAoxX YHACOH XyyNUiiH 3apUMbIr Xap3arkKyy1aX, Heree Tanaac yyn yypxaviH canbapbiH
XOPOHre OpyynaTbiH OPYHBIF XaMraasiax allvr COHUPXJIbIM XapuiiLaH TOHLBIPXKYYN3X 600J10TbIH XYP33HA, XYBUNH X3BLLNIAH XyBbLiaa
333IMLUNIYTIN XIN3MLD3 XMIX 3aMaap WNNOBap rapraxag TOC/UNH YP ereexXnir XapxaH TOOLIOX Tanaap Togopxonryn 6angan, yn
OMNronuon yycax 6amHa. inma yyn yypxamH TOCIUAH YP ereexXnir XapxaH TOOLOX Tanaap OSoH YcbiH Typwnara, OnoH yncbiH
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CTPA'I;EFI/II‘/'IH A4 XONBOraosn BYXuUn orPayva
TOPUINH 333MLUUN TOITOOrACOH BANOAN

BOJSIOMX BA LWMUAASN

BantoTbiH caHrmiH FARI (Fiscal Analysis of Resource Industries) apraunan, ync opHyyablH 6anranvMinH Heew, almnrnacHbl TaTBapbIH
6o010rbIr XapbLyynaH Cyfamk ereexuinH 6ypangaxyyHANr Togopxor 60rox, ereex TooLox apradynanbir 6010BCPOHryn 60/rox
X9paruaa waapanara 6anHa. [aspx 30xuuyynant Togopxon 601CHbI Aapaa ereexminH XyBb XaMXK33I HAPUIH TOOLIOX, OPAbIH OHLLIOT,
TOCVAH 30UIAH 3aCTUIAH VP allunr, awnrT MaiTMasibiH YH33C XamaapcaH CaHxyYriiH 3arsapynang, YHO3CA3H alnrT ManTMasibiH HeeL|
awmrnacHbl Tycram Tenbepuiir TOrTOOCHOOP XYPUMT/IasbIH CaHTUNH 3X YYCB3P HOM3ArAax 60710M>XK 6YpAaX HOM.

XerxJIMiH caH: Xyynbpg, 3aacaH 3X YYCBIP33C XerkninH
caH, 0000roop 9X YyCB3p TeBNepeerynraac ragHa bycan ax
YYCBIpUIr Xyynba TOAOPXONN00rYI Ty XOmKINNH CaHTNNH
OpNIOro TOrTBOPTOM BYC, OPSIOro TOBMOPOX 3CIX Hb MAaKPO
30MNH 3acriH Hexuen 6amgnaac wyyn xamaapaxaap
6arnHa. OH3 Hb 9praag “AncbeiH xapaa-2050” XerKIninH
6opanorbiH 2021-2030 oHA, XaParKyYN3axX YN axunnnaraaHbl
4 pyrasp 3ynnuinH 4.6.5, 4.6.6, 4.6.7-0, 3aacaH Tecnyyounir
CaHXYY>XXYY/I3X 30PUNThIM X3P3MKYYN3X GONOMXUIAr yiam
OYArapyy/K, Xerk/MnH caHr TOrTBOPTON XOrXKYYaX
HOXLONNIAM TOOOPXOMIOX 604NO0rbIH WNNARN Waapaiaratan
X3B33p GanHa.

1.2.2. XOPOHIMNH YOUPOJIATA

NpaspoyviH eB caH: VpasaynH ©B CaHrMH XOpeHre
yavpanarbsiH 6oanoro Hb 3acrumH raspbiH 2025 OHbl 72

CYAANTAAHbI SMX2Tran

nyraap TortoonbiH 1 oyrasp xascpanTtaap 6artnargcaH. Tyc
6opgnorbiH 2.1-T 3aacHaap xepeHre yaupanarbiH 60410rbIH
30PWIO Hb CaHA, XypUMTIarAcaH XepPeHr 1T ONTIOH YIIChIH 3ax
393/INH CaHXYYIUINH X3P3rcanm XepeHre opyynax 3amaap
YPT XyrauaaHnz eHeervinH yH3 LIBHUIAT ecrex, apBuxyynaxap,
opLuKnHo. 2030 oH xypTan VpasgyiiH eB CaHMMINH XepPeHrnir
CaHrniiH siam yamnpgax's, TeB 6aHkHbl Tyxam XyynuiiH
5.1.3 6onoH 17 gyraap 3ywnng 3aacHaap 3acruiiH raspbiH
CaHXYYIMIH 3yy4ynardyuiii XyBuap rapaa 6anryyncHel YHOC3H
023p MoHronbaHkaap gamxyynaH xaparkyymk'® 6ariHa.

15 VpaafyiiH eB caHruiiH Tyxaw XyynuinH farax Mepaex Tyxaw xyynb, 51
nyraap 3ynn, “VipaaayiH eB caHrminH xepeHruiir 2030 oH XypTan caHXxyy,
TECBWIH acyyfan 9pXasiCaH TOPUINH 3axupraaHsl TeB banryynnara
XOPeHIIAH HariaBapTal, XepBex YafasapTan 6ax HeXUenuiir 33par
XaHracHbl YHOCSH [493pP 3PCAAII-6reexXuiiH 30X1CTOM TYBLMHI 6apuMTiaH
yavppax 6ereeq, Wwaapaarara TOXMONAOIL, FAP33HUIA YHAC3H A33P
MoHron6aHkaap famyynaH XaparKyysx 60iHo.”

16 VipaspyiiH eB caHrvinH XxepeHre yampanarbiH 6oanoro, 3acruiiH raspbiH
2025 oHbl 72 pyraap Tortoon, 3.1 gyrasp 3aant

1n
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MoHron6aHkHbI Y a)kunnaraaHbl TaunaHg CaHrunH
XOpPOeHre yampanarbir Xaparkyymk 6y 6anansir Tycraxgaa
MpaapgynH eB CaHrnnH xepeHre yaupanarbiH 604010rbIH
3.2-T 3aacHbl garyy XepeHre opyynanTbiH Xaparcang
B6anpuwyynax wunasapunr MoHronbaHk raprax 6anraa
6ereen MoHron6aHk 2025 oHbl 3 gyraap capbiH 14-
HAO AHrnn, ®paxu, Jllokcembypr yncbiH ToB 6aHKaHA
1,183 Topbym am.gonnapbir 90 XOHOrMNH Xyrauaaran
6anpuwyyncaH. VipaagynH eB CaHrnnH xagranam>xuiH
baHcHbl yngargan 2025 oHbl 12 gyraap capbiH 31-Hui
eppuinH 6angnaap 1,336 cas am.gonnap 6ytoy 4,762,664
cas Terpertanm TaHuax (2024 oHp 1,162 cas am.gonnap
oytoy 3,974,519 casa Terper) 6ereen xagranam X Hb XXUAWUIH
3.78%-unH xyyTan, 90 xoHornnH xyrauaartanm (2024: xyy
TOOLOOMTYN Xapuiuax AaHc) rax Tyc Tyc gypacaH.'”
NinHxyy 6anpluyyncaH xepeHre opyynanTblH ereex Hb
MpaspynH eB caHruimH XepeHre ygupanarbiH 60410rbIH
4.1-1 3aacHaap “bary Tyc 6ypuinH 6eHYMapK UHOEKCUIH
OreeXNNr TyxanH 6arLublH XepeHre opyynantbiH 60auT
FYNUSTrONMNH XYBUApP XUMHICIH AYHOAX ereexeec
6araryn 6anx” racaH soxuuyynantran. ©epeep xanban,
MoHron6aHk Hb XepeHrH yaupanara xaparkyynaxgad
3PCOdNAT XaMIMinH goopn TyBWUHA 6arxaap yanpgoax
banraa 6ereef xepeHre opyynanTblH Oree>XuH TYBLUH
3.7 opunm xyBbTan 6anraa oM. OH3 Hb AMEPUKNIH HArAC3H
ync (waawwng AHY)-bIH 60410rbIH XYy Byypax TOXMoNgong
ereex ynam 6yypax 6ytoy VipaagyiniH eB CaHrMinH XepeHre
opyynanTbliH ereexunr 6yypyynx, angargcaH 6010oMXMINH
epTrumr HaMargyyx 6arnraa oM. TUAMIaC unyy axumy
OreeXXTalN XepeHre yanpanarbir Xaparkyynax 6010MXuninr
OypayymK, 604M0rbIH WMAOBIPUAT raprax 3annwrymn
X3paryas, waapgnara 6anHa.

MpaspynH eB caHruimH XepeHre ygupanarbiH 60410rbIH
3.4-T1 “XepeHre youpagnarbir XaparKyyniardy Hb XepeHre
opyynanTblH Yp 6reexuir HamMargyynax 30puiiroop
VpaagynH eB CaHrMmH XepeHrunH youpanarbir OnoH
YACbIH CaHXYYrumH 6anryynnara, 3CXynl XepeHre
OpyyNanTbliH MEHEXMEHTUIH YN a)kunnaraa apxangar,
ragaagblH MAPralICaH XYYNUNH 3Trasaaap VipasayH es

12

17 MoHron6aHkHbI 2025 oHbl ayAvTnarfacaH Tainnax, Xyyaac 16.
MoHron6aHkHbI 2025 OHbI XXUNIAH SLCUIAH CaHXYYrVnH TannaH
“MoHron YncbiH 3acruiti rasap 2025 oHbl 2 ayraap capbiH 5-Hbl eep
VipasayiiH eB caHMMINH XepPeHrniAH yaupanarbiH Xypam 60110H apXx
ONrONThIM TOFTOOCOH 72 fiyraap TOrTOON rapracaH. OHaXyy TOrToosbIH
naryy MoHron6axk CaHruiiH siamtain 2025 oHbl 3 gyraap capbiH 7-Hbl
enep VpaafyiiH eB caHruiiH ragaag, BantoTbiH XaAranamxxuiiH rapaar
HAr XXUAUIAH XyrauaaTaw 6anryyncaH. XagranamxuiiH rapasHui
paryy CaHriiH siam Hb VpaafyiiH eB CaHriiH XepeHreep XnracaH
XOPeHre opyynantaac oy 6y ereexTan TOHLIX XyyTar, 90 XOHOrMIAH
Xyrauaara 60rvHo XyrauaaHbl ragaaf, BanoTblH Xafgranamxuiir BaHkuHg,
Garplyynpar. MipaagyitH eB CaHMMIAH XOPeHreep CaHXyYY>XYYICaH
XOPOHre opyynanTbiH YHACSH WniAABapuiar MoHronbaHk rapragar Tyn yr
XOPeHre opyynanTblH 3331iAH apcadnuir MoHronbaHk xynasgar. Niimg
MoHron6aHk Hb paspyitH eB caHminH apcaan 60MOH ereexXuir Xynasx
Garraa ra)K y3CaH Ty TyC CaHr HUAT QYHr39p CaHXYYrUiH TannaHg,
XYN33H 36BLUeepY BYPTrax Hb 30XVCTOW M3 Y3C3H.”

CaHIriNH XepeHre yanpanarsiH 604N0rbIH XYP33HL, rapa3
6anryyncHbl YHOC3H A33p ryNUITryy/mK 60MHO” rax 3aacaH
6ereen Tyc XXypMaap yaupayynax XepeHrmH Xamxad Hb
axHuM aamkng 200 cas am.[onnapooc XaTpaxrym 6amx
Xxsa3raapnantran 6arnHa.

OH3 xypaaHa YnceiH Vix XypnbiH 2024 oHbl 30 gyraap
TOrTOOSbIH 2-T “VIpa3ayNH 6B CaHr1inH Tyxam Xyynb Oaxb
CaHIMUIH XePeHrNNH youpanarbir Xaparxkyynax yypar
6yxuin 100 XyBb TOPUINH OMUUT XYYINNH 3TFI3AMNH Tanaapx
30X1uyynanTbir 60N10BCPOHryn 601roH YHA3CHWIN 6aanrninH
CaHrMNH TyXam Xyynbg Tycrax YArnanasap xyynumH Tecen
6onoscpyynx, 2029 oHbl HArgyrasap ynupang 6artaaH
YUX-0 epreH magyynax” rax 3aacaH. OQHAOXYY 3aanT Hb
H3r Tanaapaa XepeHrunH ygupanara xaparXyynary
cy6bekT (“KopnopaLbiH”)-bliH 30X1LYYyNanTbir ONArOMXTOMN
Xyynb4nax, Heree Tanaapaa 2029 oHbl HIrgyrasp ynupang
XYYynuinH Tecen 60noBcpyymx, KopnopalblH 3oxumuyynant
eepunergeH 6arnargax XypTan XxepeHre yaupanarbir
MoHron6aHkHaac eep CyObEKT X3aParKyynax 6010MXIyin
banraar 6artartracaH. [3CaH xoAun 4 63NTran a>kun
xaHrargax, cyganraa gyyccax toxvongong KopnopavbiH
30XMuyynanTteir xagung 4 YVX-g epreH magyynax apx
3yNH 6onomx 3acrniH rasapTt HOANTTaM 6anraar gypaax
Hb 3YNT3N.

XypuMTnanblH caH: XypuMTnasnblH CaHIMMAH XOPeHre
yovpgnarbiH 6ognorbir 3acruinH ra3pblH 2025 OHbl 72
gyraap TOrToOfNbIH 2 gyraap xaBcpanrtaap 6arancaH.
Toppyyn6an, MoHron6aHk 3acruriH rasaprtam ropas
6anryyncHbl YHOCOH 033p TYC CaHIMNH XOPOHIUnH
youpanarbir XaparKkyynaxasp XypumTnanbiH CaHrninH
XOPOHrnH ygupanarbiH 60410rbiH 3.1-T 3aacaH. JHaxyy
3oxuuyynanTbiH garyy MoHron6aHk, 3acruimH raspbir
TeneeneH CH, ITBXHXA-Tan 6anryyncaH rapasa'’®-Huin
garyy XypumtnanblH caHruiH 2024 oHp xypuMmTnargcaH
ax yycBap 6onox 495.6 Topbym Terpereec 480.2 Tapbym
Terperunr, 2025 oHA XypuMTnargcaH ax yycBap 605ox
484.2 Tapbym Terpereec 462.3 Tapbym Terperunir®
XypumTnanblH CaHMMIAH XePeHIniH yanpanaroiH 60410rbIH
4.2.3-T 3aacaH4ynaH “Tepeec xaparXyymK banraa opoH
CYYLHbI CaHXYY>XUNTUNH XeTenbep”-T opyyncaH. CaHrnmH
X6POHINIH ANNNaHXmMnr 6anpLuyynx 6yn 3BB-bIH ereex
XUNninH 2% 6ariraa Hb YHA3CHUIA 6asnrunH CaHrMnH Tyxam
Xyynbpg 3aacaH 6o4n0oroiH Xyyraac 6ararym 6amx 3aant
60n0H XepeHre yanpanaroiH 60410rbiH Yp awmrtam 6anx

18 MY3I", MoHron6aHk xoopoHpg, 2024.05.09 egep 6anryyncaH
“XypyMTnanbiH CaHMMIAH MOHIEH XOPeHI AT yAVPAAX, apBudKyynax
81/0524/171 pyraaptaii rapaa”, MY3I', MoHron6aHk xoopoHg 2025.06.02
epep GaliryyncaH “XypumMTnanbiH CaHMMINH MEHreH XepeHr1iAr yaupaax,
apBwxyynax 98/A132/0525/183 pyraapTtai epeHxuii rapaa”.

19 "ap 6yn, xepgenmep, HUArMUIH XaMraanibiH sam

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

3apummpa?® HULBXTyn Galraa, HereeTanryyp caHrninH
XOPeHrnMnH waappgax, 939MWux apx Togopxon 6yc,
N3BB-bIH x0épaord 3ax 3991 XaHranTram Xerxeerym
banraaraac xepeHrumH sapuyynant yycaxag byuaaH
TeBNepyynax xyrauaa waapgax Tanaap canbapbiH
M3praxnuH Teneenen 6050H cygnaaymg 6amp cyypua
yhaa fnapaa unapxuiimk 6anraa®!. TyyHUN3H XepeHruiiH
6arublH OHOBYIOSbIM XUMXK TOPOXKYYIANYNrasp Tepeec
X3PIArKY YK Byl OPOH CYYLIHbI CaHXYY>XUNTUNH XeTenbepT
OVNN3HXUIT XyBaapunax Hb XYYrUMnH 36epYyYyHIIC YYCaxX
TOCBUNH JapamTbIr Xun 6yp Hamargyynax (2024 oHp,
35.5 Tapbym #, 2025 oHp 43.9 Tapbym F) apcoantan,
HOH snaHrysa N3BB rax canxyyrumnH 6yTaargaxyyH ypT
xyraugaatanraap (30 xypTanx >uf) rapgar oHUI0rooc
Xxamaapud uaawup TecBUNH ypcran 3apjang matl
OHOep OYHT3M XYYrUMH TaTaacHbl a4aanan 6ok npax
MarapgnanTan.

XerXfNnH caH: YHOICHUA 6asnrniH CaHrMiiH Tyxam
Xyynbh Xer>K/ANNH CaHrMnH XepPeHrunH yaupanarbiH
6opnoreir CaHrnnH 9am 6onoscpyynx, 6arnyynaxaap
3aacaH 60n10B4Y 0400roop aH3 6oanoro 6arnargaaryn,
Xer>XnunH caHg ax YYCBap Tesnepeeryin 6anHa. Llaawnaap,
39X YYCBIp TOB/IOPCOH TOXMOMA0NA 6anpLly YK, XOPeHre
opyyfiax caHXyy XepeHre opyynanTbiH Xaparcniaac ragHa
XOPOHre opyynax Tecen, xetenbepuinr COHrox, YHanax,
6aTnax, XaparXyynax 30XuuyynanT Hb 4 Togopxon 6yc
6anHa. Opgooroop 3acrunH raspbiH 2024-2028 OHbI
YN axunnaraaHbl xetenbéep??-t “3.1.1.3...Xer>xanmnH
caHraap yncbiH 34NNH 3aCrNAH ©CONTUNT SPUUMIXKYYIIX
TOMOOXOH TOC/YYAUAT CaHXYY>XXYYJIH3” raX 3aacHbIr
3ac ToouBO XOrkK/NAH CaHMMNH XepeHre yanpanarbiH
6opgnoro 6arnargaaryn, caHtam xon6o0Ton 3pXx 3yMH
30XULYYNanTyyA XaHranTryin xaBaap 6ariHa. SHaxXyy Hexuen
6anpgan Hb XerkJIMNH CaHrMnNH XepeHre yanpanarbir
X3PArXKyynaxasp YHASCHUN 6asnruiH CaHrmmH Tyxam
Xyynb[ 3aacaH SAMINH 3acar, XerkK/INNH SsaMmHbl YU YYPriinr
6yorapyymx, uaawnaag xyynmap 6ypaH apx ofirorgooryi
b6ycapn cybbekTaa?® Xaparxkyynax 6010MXUAT ONrox
Loopxou 61 60arox, HArACaH yanpanara 6yxumn 6asnrumiH
caHTanm 60nox MoHron YncblH ypT XyrauaaHbl XerKnH
6ognorog yn HANLSX apcaanTan 6arnHa.

20 YHOacHUIA 6asnrniiH caHriAH Tyxai xyynuinH 5.1.6 gyraap 3syin,
XypyMTRanbiH CaHriiH XepeHre yanpanareiH 60410rbIH 2.2 fyraap 3ynn.

21 “3esnenpeH LLUninape” YHOSCHWIN 3eBNenaex caHan acyynrbiH CaHXyyrminH
canb6apblH xananuyynar, 2026.03

22 YWNX-bIH “MoHron YncbiH 3acruiiH raspbiH 2024-2028 oHbl yiin
axunnaraaHbl xeTenbep 6atnax Tyxain” Tortoos, gyraap 21, 2024 oH

23 MoHron YncbelH XerknitH 6aHKHbI TyXai XyyauiiH LUMHIYUNCIH
HavipyynreiH Teceng, “8.1.6.YHA3CHWI 6asnrniiH caHrniiH Tyxaw XyynuinH 9
nyraap synuinH 9.1.3-T 3aacaH caHrMinH XepeHruiiH yaupanarsir 3acruinH
raspaac apx OfIroCHbI Aaryy XaparKyysix, MeH XyynuiiH 10 gyraap
3yrnuitH 10.1.3-T 3aacaH Tecen, XeTenéepuiir XerKyynax, TOCNNH 434,
BYTLMIAM CaHXYY>KYYNax” rax TycracaH 6aiHa.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

BOJSIOMX BA LWMUAASN

1.2.3. BAPLUYVYNANT

UpasnynH eB caH: VpasayiH eB caHrumH ax yycsap,
xepeHreec (i) XepeHrnnH yampanara xapamnkyynaxTan
xon6ooTol KopnopaublH 3apgan 60510H (i) 202224 oHp, XyyXa4
6YpL4 XypUMTIan yyCrax 30puiroop Wwaapaarnax XepeHrumr
TyxauH xung onroxooc 6ycgaap 3apuyynant xunxuir 2030
OH XYPTan Xxopurnocon?®. 2030 oHOOC aX/3H VpaaayiiH eB
CaHIMNH XOPeHreec X 6yp XepeHre opyynanTbiH L3B3P
opnorbiH 10 XyBUI YACbIH TOCOBT TOBMEPYYIIK, CAHMMIH
XOPOHINNH yanpanarbir XaparKyyiaxTan xonbooTon
KoprnopaupblH 3aphasn, XeHANeHrMIAH ayanTbiH 3apasibir
1 CaHXYY>KYYJ13X93p 3aacaH. OArasp 30XuLyynanTbiH
paryy 2030 oH XypTan TyC caHraac gs9p gyphcaHaac
eep 3apuyynanT XUNX d9pX X3MXKI33 alb 4 CyObeKTag
ONrorgooryin.

XypuymMTnanbIH caH: XypuUMTAasibiH CaHMMNH 3apLyynanTbiH
uap Xypaar YHOSCHUN GasnruinH CaHrinH Tyxam Xyynbf,
60N0BCPO/, 3PYY/ M3HA, OPOH CYYL, XSM33H TOrTOOX,
Monron YnceiH 3acruinH Maspaac 6atancaH "MoHron YncbiH
MPraH 6ypa XypuMTRanbiH HIPUNH JaHC YYCrax, XeTnex,
caHraac 3apuyynanT Xunx xxypam"-g nprag XypumTtnasbiH
CaHrMNH MOHIeH XOpPOHreep 3eBXeH JOpyy/a MIHOUNH
paatranbiH wuMTran, MoHron Yncag amunyynax 6070MXryi
©BYHUI yIMaac ragaafag aMunyyacaH 3apgan, Ux 0934
CypryynumH tTen6ep, OpoH CyyLHbl 339NUIMH Tenbepee
CaHXYY>KYYJ19X33p 30Xu1LyyficaH. XypuMTaasbliH CaHMMNH 3X
YyycBap 60SI0H apBU>XKYYCaH XOPOHINIAr Xyy b 3aacHaac
6ycan xan6apaap 3axupaH 3apuyynaxbir 2030 oHbl 1 gyrasp
capblH 1-HUIA 8Oep XYPTaN Xsa3raapnacaH 30xXuLyynantran.

XerKNNnH caH: Xerk/InH CaHTNNH 3X YYCB3P, XOPOHIMINH
Teceenen rapaarym Tyn 3apuyynanTbiH Tanaap TOOOPXONIOoX
0[00roop 60NOMXKIYI FOM. TYYHUNSH CaHraac CaHxyy>Kyynax
XOMKINNH TecnyyauninH xarcaantboir YUX 6atnaaryn 6anHa.

1.3. BASUJITUAH CAHTUAH
3PX 3YWUH OPUYMH

MoHron YncbeliH YHOCOH XyynUNH HAIMINT eepunenteep “...
raspblH X3B/WNH 6asNrinH yp ereexxunr YHO3CHUIA 6asnrniiH
CaHp, TEBNOPYYJIXK, TIrLl, LWyaapra XypTaaxag YMrIaH3” XaMasH
30XMLYY/DK 3HD XapuiuaaHbl 3pX 3YWH YHOCUIAM Xyynuap
TOrTOOXOOp TycracaH. [aspblH X3BAUMH 6asinraac 0iox oporbIr
awmrnax cyypb 3apumbir XyynbumncHbl garyy MoHron YnceiH Vix

24 VpaapyiiH eB caHrminH 2022 oHbl TOCBUIH TyXal Xyynuinr araxx Mepaex
SKYPMBbIH Tyxai Xyynb, 2021 oH

25 VipaspyiiH eB caHrminH Tyxam xyynb, 2016 oH

26 3acruiiH aspbiH 2024 oHbl 12-p capblH 20-Hbl 64pyiAiH 224 oyrasp
TOrToos, “MOHroN YNchiH MPraH 6ypa, XypyMTAasbiH HIPUINH AaHC YyCrax,
XOTNex, caHraac 3apLyynant xuiix xypam”
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LUnrtras 2. CaHrwiH 3apuyyaant 6a cCaHriiH
TOrTBOPTOV Bavinasn

XypuMTnanblH CaHrMnH 3apuyynanTt Hb SAOWMWH 3acruiH
yTraapaa XxepeHre opyynantbiH LUHXUAT eepTee aryysx
6ariraa. Tunm 4 yypaac 3apuyynant Tyc 6ypuinH 3apasibiH
ecenT, 3apuyynantaap AaMXXUH 3OUAH 3acarT y3Yyysiax yp
©reeXXUNr TOrTMOJT YH3M3X, XAMXMX Hb CaHIMMIAH XOPeHre
yomponarbiH Canwryin Har xXacar. XypuMTnasblH CaHrMnH
XyBb, 3apuyynantbiH 604n0roop AamxKyynaH HUAraMm,
3OWAH 3aCTUNH ©CenNT XerKung TOMOOXOH eepufienTuir
aBumpHa. YyHL:

»

»

»

Wpa3ayiH 3apuyynantbiH Taamarnanbir
HapuB4Yax Hb CaHIMMNH XePeHre yaupanarbiH
cyypb

- XYH aM 3yiH eepynent, 6010BCPO/1, 3pYY/1 MIHANIH
YANUUAT33HNIA OPredXXUNTUNT TOOLLOX 3aMaap Upasgayng,
LUMHA TyTaM YYCa> 600X apyy MaHA, 60M10BCPOSbIH
X3Paruyd3 TOrTMOS XAHaXK 6anX Hb CaHMMNH XOPeHre
yOVpAnarbir avXKUNTTam Xaparkyyiax Cyypb HexLen
oM.

OnOH YNCbIH XULLINIT HAALLYYNSH 3apuyynanTbiH
epTer, YHUAT UHAEKCXKYY/ICH33p XypumMmTnanbiH
CaHIrMMH CaHXYYruiiH Yp awruir Xavxux
6onomxTomn

- MoHron Ync apyyn maHg, 6onoscpon 6010H

OPOH CYYLHbI 6pTer, YHUAH NHOEKCUAH TOrTMON
TOOLOX, CTaHOapTYMNax, TYYHUAT CaHITUIAH XOPeHre
opyynanTtbliH 604noroTon ysanayynax. XXKuwaanban:
HuirmumiiH gaatranaac TaTraBap aBarybiH capbiH
AYHOXK TITraBPuH Xamxka3 2018-2025 oHa xung
AayHokaap 13.7%-aap Hamargax, 355.3 msHraH
Terpereec 871.6 mMsiHraH TerperTt XypcaH. bycan xy4uH
3YWJIC TOFTMOJT Ve CaHrUH X6POHIre OpyynanTbiH
ereexx Tyc oHyyAan xamruviH 6aragaa 433pX 3apa/ibiH
OCOTTUII XaHraH aXxusiiaxx 6aviXx cCaHriH XepeHrniH
yavpanara Hb TOHUB3PTIN xaaranargaHa. YYHU HIraH
aann XypuMmTiasibiH CaHMVH XyBk 3apLyyianTbiH
OL0O0rViH TyYBLUVH 6a Up334YViH 3apa/ibiH 6CONTUNAr
XaHraxywL XepeHre opyynaiaTbiH OreeXXunr 010X Hb
CaH ypT XyrayaaHg TOrTBOPTOU bawvix Yyxasl XeLLyypar
60s1HO.

©px 6ypuiiH XypuMTnanbiH CaHrMAH Tanaapx
M3[J13I Hb TOFTBOPTOW TOITOJILLOOHbI TYNryyp

- NpraH 6yp npasgynH 3apanaa ToOL00SK,
XyPUMTAYYIDK, YAMPAAX CaHXYYriiH 6010BCPONTON,
M6H MP334YINH 3apAsblH 6CONTUNH XYN33TTaN 6010X
Hb XypUMTRasblH CaHMMIH YSiH XaTaH YyaHap 60s0H ypT
XyrauaaHbl TOrTBOpTOM 6ananbir 63X>KYyn3aX Cyypb.
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Xypnaac YHOSCHWIN GasnrinH CaHrMnH Tyxanm Xyynumnr 6atanmx,
GanranninH 6asinar gaxb 333H OpHbl 6arHrblH OYP3H 3PXUIAH
3apyMbIr GaTanraaxyyncaH?’.

YHO3CHUA GasiNnruiH CaHrMH 3pX 3YWH YHOCUAM UAHXYY
Xyynbunaxgaa YHOICHUN 6asnrniiH CaHMMnH TOPOIIKCOH CaH
60n0x XerknuiH caH, pasayiH eB caH, XypuMTiasibiH CaHMMAH
XOPOHIMIH 3X YYCB3pP, 30pUyNanT, XyBaapunanT, XepeHruinH
yOvpAnarbiH Tanaap Togopxow Tycracan?®. Tyc xyynuap
TOPOIIKCOH CaHryyabIH 3X YYCB3pP, 39X YYCBIPWINH XyBaapunaT,
CaHryyablH 30puynanT, YN axunniaraadsl yampanariH acyyoibir
30xuLyyncaH 6ananbir SHAIXYY TOBXUMbIH 1.2 oyraap asg 6ynart
Hexuen 6aianbIH LHXUIrArasp A3rapyynaH cygancaH 60Ho.

XapuH aHaxyy 434 6ynarT YHASCHWN 6asinrniiH CaHMIH ONOH yncan,
XY/93H 36BLLEOPOraACcCeH 3apynM, NPakTuK 6ytoy CaHTbAro 3apymnm,
Bycap, Xy4rH Terengep xyysb TOrTOOMXXWIAH ysinjaar xapransaH
YHOSCHUIN GasAnrinH CaHrMNH TyXal Xyynmap 30X1Lyynantryi
YAAC3H 6ak 6010X Xapunuaa, T34radpuiiH 30puirbIr TogpyynaH
Tannbapnaxbir 30pusIoo.

YHAC3H Xyyfb4 HOMANAT ©epunenT opyyncHaap 6anranvinH
GasnrUIH Yp 6reexXXmninH GUIAN3HX Hb apa, TYM3HL, HOrOoX, YHOSCHWIA
6asnrinH CaHg TEeBMOPYYIaX 3apymM TyccaH. [[axasa yyHWM LaaHa
TOPUMH HUNTUAH eMY, TYYHUNT ypT XyrauaaH TOrTBOpTON 368
yavpaaxag TepuiiH 60410ro, TYYHUN X3p3arKUaTuir 6oamut 601roH
XaHrax yinn sisL, Yyxan 6a 0f1oH TaslblH Xy4UH YapMainT Waapaax
TacpanTryi Yin axunnaraa tom.

YHA3CHWIN 6asnrninH CaHrMiAH Tyxam Xyynninr aBy y383an YHAICHUN
6asNrNMNH caH raXK raspblH XOBAUNH GasNINNH YP ereexXnmr
TOBMNOPYY/13X, YP almMrtai XepeHre opyynianT Xuiix 3amaap 0foo
6a 1pasayH YenrH NpraH 6ypg Tarw, wygapra XxyBaapunax,
XYPUMTIyyNax TOPeiKCeH caHraac 6ypaax TOMOOXOH TOrTOML00
60noxbIr onNNroHo. ©epeep xanban, YHAICHWUN 6asnrniH caH
Hb 36BX6H ereexx XypumTsyynaH, xagrangar caH Tegui 6yc,
YPT Xyrauaangaa Tapxyy ereexxuiir TorrBopTon yampaax LorLy
TOITONLOO oM. TOrTONLOO MA3r aryynra Hb 3eBXeH XyY/ibf,
TOOOPXOMNICOH 3X YYCB3p TeBMepPYY/3NT, XyBaapunant,
3apuyynanTbir WISPXUANC3H Byc, BasanrminH caHr yaawmg ypT
XyrauaaHg, TorTBOpTolr yampaax 3acarnan 6yxXun UHCTUTYT, TYYHAR
YN @XunnaraaHbl 3apyrM?® Hb TOLOPXON, 1N Tof, 6arx aryynrsir
Oyxang, Hb NNapXUnIK 6arraa 6unas.

[o3p pypaocanyunaH, YHOSCHUIA 6asinrninH caHr TOrTonLoo raaar
COHIOIOr yTraap Hb TONeBLUYY/IdH XerKYYNaxXuiH Tyng, YHOC3H

27 (HaanTTait Huiiram opym, 2021)

28 YHOacHUIA 6asnrniiH CaHmMIAH Tyxai Xyynbh, HAMI/IT, ©epUnenT opyynax
Tyxan XyynuitH Tecnvini y3an 6apumtnan (MoHron YncbiH 3acruitt rasap,
2024)

29 MoHron YnceiH YHAC3H XyynunilH 3ypraagyraap 3yNnninH Xoép faxb

X3ACTUIAH Y331 6apyMTnansIr Togpyynax He LyBpan cypanraa, Haantran
HUIAram XypaanaH, 2021 oH.
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XyynumH 6.2-T 3aacaH YHO3CHUN 6GasnruiH CaHruiH y3an
6apuyMTNanbIr TOAPYYK, YHAICHWA 6asnruiiH CaHMMIAH 3acarnan,
TYYHUA 6BYTaU, UHCTUTYTUMH Yagamkung TepuiH 60410rbIH
TYBLUMHA GONOH YNC TOPUIAH A33A, TYBLUMHA, ASMXKIIAI Y3YY139X
asgan oM. Magaax, YHOSCHUIN 6asnrinH CaHMMNH 3X YYCBIP
Hb raspblH X3BNUAH GasnrnH ereexx 6yy YHOCSH XyynuiiH
6.2, AwnrtT mantManblH Tyxan xyynuiiH 5.1%°, TepuitH 60110H
OPOH HYTIUH OMYUIAH TyXan XyynuiiH 4.2 fgaxb X3CArT 3aacHbl
Oaryy TepuiH HUATUAH OMUYNIAH 6reex yypaac TOPUNH HANTUIH
OMUNII YOMPOAXK, apBUXKYyynax UHCTUTYT Hb TOPUAH 60410rbIH
TYBLUMHA Ayp 30prooc aHrug, xapaar 6yc yavpgnararan, TopuiH
HUATUAH ©MYMINH eMunery 60/10X apa TYMHWUN LWyya XsHanTTam
banx WwaapagnaraTan.

TepuiiH 60/10H OPOH HYTIUAH OMUYUNH TyXam Xyynuap TepUnH
HUNTUINH OMYNAT 933MLUKX, alINIax, 3axmpaH 3apLyynax apxXunr
YUX xaparkyynax 6a yyHTan XonboraoH yycax xapunuaang 1yc
Xyynb YANUN3IXry raXx 3aacHbIr yaupaniara 60nroson ra3pbiH
X3BNWINH 6asNrMiH yanpAnarbir Xaparkyynax YHAICHUIA 6asnrninH
caH Hb YncbiH VIx XypnbiH 6ypaH apxag xamaapax acyygan oM.

XapuvH YHOSCHUIN GasnrniiH caHriH Tyxam Xyynbg YUX-biH
OYP3H SPXUIT TOLOPXOMNIOXA00 CaHIMINH TEOCBUINH Tenesnereer
6atnax, rynuatranunr 6arnaxaac ragHa 6asnruiH caHrmmH
XOPOHIIH 3apLyynanT, YP OYHA XSAHaNT TaBux OYpPaH 9pxXTan
Garnxaap XyynbyuncaH. OH3 Hb TYC XYYIUAH 5 gyraap 3ynnniH
5.1.1 03X X3carT 3aacaH 6asnrMinH CaHMnH XePeHre Hb HUAT
apg TYMHUIA Magang, 6anx 3apyMbIr XaHrax Cyypb HOXLen 60K
TOPUNH HANTUAH 6MYNIH Tanaap 6apumMTtiax YHACOH XyynuiH

Sypar 2. Oposiory Tanyyn

NP33AYWH 6B CAH

BOJSIOMX BA LWMUAASN

CYyypb Y33/ caHaar GararracaH.

["aTan YHO3CcHUI 6asnminH CaHMAnH YN axunnaraadbl yaupgnarbir
X3PIANKYYNAX 3PX XIMXKIAr 3acruiiH ra3apT ONrOCOH Hb apg,
TYMHUI M3OJMIAH ra3pbliH X3BAUAH 6asNrMnH eMYniiH SpPXUIAH
36pUnsT YYCraX TOMbEOSIOS GOJICOH oM.

YyH33C ragHa, YHAICHU GasnruiiH CaHrMIAH YIAN axXunnnaraans
6apumMTiax cyypb 3apyMbiH garyy YHO3CHUA 6asnruiH caH
Hb GasNrMNH CaHrMH ONOH yNcap XY/39H 3eBLUeeperaceH
HUATNAr 3ap4mmM, CarH 3acarnaJl, YHIT YN YN axkunnaraaHg
GapumMTanHa rax 3aacaH 605084 YHAICHUA 6asinrniiH CaHMinH
YN axunnaraang, oponuory TanyyabliH YUr yypruir xapean
XOOPOHAbIH ysinaaa Xxonboor 1iyy ONrOMXKTON TOOOPXONIOX
X9paruaa waapgnara 6anraa Hb gapaax oponuory TanyyabiH
3yparnanaac unapxuin 6anHa.

Minmg, YHO3CHWI BasinriiH CaHrMinH Tyxam XyynuiiH 5.1.4 6onoH
5.1.5 paxb xacryygag 3aacaH xapaar 6yc, yp awwurtam, un Tog,
3apUMYYabIr X3P3ArKYYI3X34 OPOLory Tanyyabir YAr YYPriH
hasxapgan 60M0H TOOOPXOWMIyM, Cysl OPOH 3anr apuirax,
yangaatan, XxapwilaH XsHanTblH TOrTONLOOTON, MynUaTrang,
CYypUIICaH MIPraXJINAH MEHEXXMEHTUT X3PIMKYYI3X HOXLIONNIAT
Oypayynax waapgnararan 6anHa. JapaarniiH 6ynarT Xananuax
6ycapn yncbiH 6asnrniiH CaHMNH HAATAAM carH Typlunaraac
Y3Ban 6asnrninH CaHrMNH eMYNerYniiH SPXUNT X3P3rKYY/1ard,
M3PrXITNAH MEHEXXMEHTU XOP3MKYYN3r4YMIH YA YYPrivaH 3aar
TOoOOpPXOoWN, 3acarnas, 60410rbiH 60I0H MIPrAXKNIH WNAABIP
raprax war gamxnara 6ypaH xyyneunargcaH 6avigar.

XYPUMT/IANbIH CAH XOMK/MNAH CAH

LaHc, 6ypTran, Tenéep To0L00

MOHIMOABAHEK

OX yycBap TeBnepyynary

Oppac b6asnar onbopnorymg,

4"/ ERDENES MONGOL e
v Sl CAHMHAH AaM

XepeHre yaupanarsir rapasrasp m
X3PIArKYYIary !

MOHIOABAHEK

MOHIOABAHK Topopxoinx GanHa

i
Sapuyynant CAHTHAH AAM

B roP YN, o
: XOOMNMOP HUNMMUIH

XAMFAANIbIH CAH

Topopxonmk 6anHa

OrnoH ynCbIH 3acarnasbiH 3apuMaap
TOrTBOPTON, Xapaat 6yC XepeHre
yanpanareiH 63n1Tran xaHrax

@ UMHIUC XAAH
YHASCHWUM BASJITUMH CAH XXK
>

2030 OHOOC OJIOH YINCbIH 3acarnanbiH
3apymaap TOrTBopTOW, Xxapaat byc
XOpPeHre yanpgnarbiH 63nTran xaHrax

MpaanyiH eB caH
Kopropal

Topopxonk 6aHa Topopxonk 6aHa

30 AWMIT ManTMasbiH Tyxai XyynuinH 5.1.”MoHron YNnceiH ra3pblH ragapryy
60sIOH TYYHUIA X3BNWIAL GariranuniniH 6apnaapaa opLnk baiiraa awmrt
ManTMan TepuiiH emy MeH”.

CYAANTAAHbI SMX2Tran
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BYJI3r 2. OSIOH YJICbIH BASISITUAH
CAHIMAH CAVH TYPLUJIATA, CYPFAMMK

2.1. OJIOH YJICbIH 5ASIJ]TVII7IH
CAHIryyabliH TYXAU

AHXHbI 6asNrNIAH CaH Hb ra3pblH TOCHbLI OPJIOrbIr P33AYIA XONY
Yenaa xaframx, ypT xyrauaaHbl TOrTBOPTON XepeHre opyynant
6onroH ecrex sopunroop 1953 oHp GanryynargcaH KysBentuinH
XepeHre opyynantbiH razap /Kuwait Investment Authority/ rox
y30ar. YyH33C Xonw GanranvinH 6asinrinH opsioro, 3KCNopTbIH
awur, ragaag, Ba/toTbIH HE6L, 39par aX YYCB3pT TynryypracaH
VKNI TECTIN TOPUIH BMUNT XEPEHre OpYYaiTelH CaHryyL, OJoH
YNC OpoHL, 61 6OMK, XOMKNIAH TYBLUUH, 3OUNH 3aCrUiAH ByTal,
60410rbIH 30PUIITOOCO0 XamaapaH eep eep X3N163P3IP XOMKIMXK
NpP>K33.%"

OnoH yncbliH NPakTUKT 6asnruiiH CaHr 3acruiiH ra3paac 939MLUMX,
MaKpO 3OMIH 3aCrUiH TOQOPXOM 30punroop 6anryyncaH, Tepen
OYPUINH CaHXYYIMINH X3P3rcang, XepeHre opyynaT XUigar Tycram
30pUYNanTbiH XePeHre OpyynanTbiH CaH raXk TOLOPXONIAOor.
OOrasp caH Hb YNC OpPHbl TOCBUNH OPJIOTbIH X3N63N3NNNr
Oyypyynax, npasgyn yeuiH xypumTnan 6uin 60nrox, YHOICHUM
6aanrunH ereexxmMnr ypT XyrauyaaHg ecrex, 9OUnH 3acruiiH
TOrTBOPTONM Banaibir XaHrax 39par OI0H TauTT YWr YYParTan bangar.

©HeervinH 6angnaap ganxum gaxuHg HAUT 180 opumm 6asnrninH
CaH ynn axwunnaraa siByymk 6anraa 6ereeq SaraspuinH SOTOP
XOKNNAH caHryyn 6artoar. [9BY 3apuM XerK/MAH CaH Hb
XOpeHre opyynanTblH 6yTau, 3acarnan, un tog 6angan, apcasnuiiH
yOVIPANarsiH Waryypaac XxamaapaH O1oH YIChIH HAATAM aHrnaig,
OYP3H HUALBXIYIN TOXNOALZO0N BUA.

2008 oHp OnoH YnebiH BantoTbiH CaHrinH caHaaumnraap TOMOOXOH
6asnrMinH caHryyaplH XamTapcaH axJibIH Xacar 6ytoy International

31 (IMF, Economics of Sovereign Wealth Funds: Issues for
Policymakers, 2010)
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Working Group of Sovereign Wealth Funds /IWG/ 6airyynargax,
6asnmiNH CaHriAH calH 3acarnan, un Tod 6angan, xapuyLnararam
X6PeHre opyynanTblH ONOH YACbIH XK 6010x CaHTbArorninH
3apumyyobir 6onoBcpyyncaH. Yr sapumyynan 6asnruiH caHr
3acrniH raspbiH 333MLUANIAH, TyCcran 30puynantTan XepeHre
OpyynanTbiH CaH raXk ToOOPXOonNcoH 6ereen aapaax YHACSH
LUMHXXYYOUIAN XaHracaH 6ainx Wwaapanararam rax yagar. YyHa:

35MUIMNN

3acruiH raspbliH a3amMwnng, 6anx 6ereeq NPraguinH
HAP O39PX XYBUNH XYPUMTas, TOTFOBPUIH CaHraac
anraartan 6anx;

XOPOHIro OPYYJNANT

MapaanbiH 60N10H OOTOOObIH CaHXYYIUNH X3Parcang,
XOPOHre OpyynanT Xuinx Yagamxran 6anx. 3eBxeH
[OOTOOAbIH CaHXYYTMINH XaParcasnf Xa3raapnaracaH
TOXMONAONA 6aANrNAH CAHMMNH ONIOH YSICbIH HUNTNAM
Lanryypblir 6YpaH XaHraxryn rax y3gar;

30PUJITO

CaHxXyyruiiH ereex, apcadnniiH 30XUCTOM XapbLiaaHs,
CYYypUICaH XepeHre opyynanTbiH 604510r0 X3apP3arkyyJix,
MaKpO 34MNH 3aCriiH TOrTBOPTOM Ganasbir XaHrax,
NP33ayM YEUH XypUMTAanbIr Oypayynax, YHOICHUIA
6asnrnnH ypT XyrauaaHbl YH3 LISH, 6reeXXUNr ecrex Ymir
YYParTan 6anx.

YyH33C y3B3an HUATUINH TaTraBpuinH caHryy, (Public pension funds)
60n0oH TeB 6aHKHbI yaupaaar BantoTblH Heew, Hb 6asinrniiH cang,
TOOLLOMOOXIYI I3XKa3.

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

[a3p pypacaH OnoH yncbiH axJibiH xacar 2009 oHg, BasnruiiH
caHrunH OnoH ynceiH opym (IFSWF) Bytoy 6asnruinH caHrmnH
xon6oo 605k xemkceH. IFSWF Hb CaHTbsAro sapumyynag
TOAOPXOMNCOH WanryypbIr XaHraxk 6y caHryyabir 6asnruiH
CaH X3M33H ToOOopPXOoMMK banraa 6a ogooruinH Gangnaap HANT
98 GasnruiiH caH GalHa raxx Mafa3mkaa.*? YyHuii gyHn, YuHrme
XaaH YHOSCHWA 6asinrnH caHr opyyrcaH.

QOYBC 6asnruiiH caHryyabir YHOCSH 30pUArooc Hb XxamaapyynaH
Japaax TaBaH Teperg, aHrmK 60/1HO MK y3CaH.3

XycHart 2. OYBC-aac TorTooCoH 6asi/irviiH CaHriviH aHriasn

AHIUNAN YHAC3H 30PUJTTO

TecBuiH TorTBOPTOW H6aNANbLIF
TOrTBOPXKYyNanTbiH  XaHrax, banranniniH 6asnruiiH YHUNH
caH caBnaraaHaac SAMinH 3acrunr xamraanax
YHAC3H 30pUITOTON.

HexeH caprawryn 6anranuiiH 6asnrmnH

Upaspoyn .

= OPJIOrbIr XBPEHTUIH TOPBIKCOH
YEMMHXSHA, 6aruyynan, 6anpLuyymk npasgynH
30puyricaH

mpragan xypTaax, FonnaHg esuHnin®

XypVIMTﬂaJ'IbIH CaH - o
Heneennnr 6yypyyr|ax 30pUNroTon.

HeeuwiiH xepeHre OHAXYY CaHMMIH XOPEHre Hb YNCbIH
opyynanTtbiH HEeBeLWINH Har xacar 6anx 6ereepn TyxanH
Kopropav, HeeLWINr apBU>KYYyiax 30pUIroTon.

Huiiram,aguinH 3acruiiH TOMOOXOH
TOCNYYAUAT CaHXYYXKYYJI9X, 9CBAN TyXanH

XerKJIMNH caH YACbIH YaAaM>KUNT HIMArAYYI9Xag,
YArN3CaH YNNABIPNANNIAH 60L4N0rbIN
O3MXKUX 30PUNTOTON.

Tyc caH Hb XyBb XYMYYCUIH TONICEH
opnorooc 6ypaaaryi 6anx écton 6a
YJICbIH TECOBT HAN33[, XyBb 3331431
TATraBPUINH 3apaJibiH a4aansibir
6yypyynax, TOTraBPUINH CUCTEMUIAT
O3MXKNX 30PUNIrOTOMN.

Tenesnereet 6yc
TaTraBpUH HeeL,
caH

XapuH CaHTbsAro 3apumyypan, TOAOPXOWSICOH Lanryypbir
xapransaH IFSWF 6asnrunH canryygbir napaax 6angnaap
O6epBeH aHrmnang xyBaax, CTaTuCTUK M3433/191 raprax 6anHa.

TorTBop>XyynantblH caH

XypuMTnasnbIH caH

CTtparerninH/XerxnuninH caH

OnoH 3opunroton (Hybrid) 6ytoy 023px rypsaH 30puirooc
HAra3C OJIOH 30PUTbIM X3P3MKYY/I9X MaHaaTTalm caH.

PO~

32 IFSWF database

33 (IMF, Economics of Sovereign Wealth Funds: Issues for
Policymakers, 2010)

34 [onnaHpg eBurH — Baiiranuini 6asanruiiH 3KCMopPTbIH OPSIOrbIH OFLLOM
©CONT 33Par WanTraaHaap TyXaiH yNCbiH MOHreH TAMAAITUIAH XaHLU
OrLOM YaHrapcHaac YyAaH 6ycap, aKCrnopTbiH canbapyyablH epcenmex
YaaBsap cynpax, yiMaap ypT XyrauaaHbl 9AUIRH 3acruilit ecenteq cepreep
Herneenex sAuNH 3acrniti acyyaan oM.

CYAANTAAHbI SMX2Tran
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OnoH yncbiH NPaKTUKT 6asnrnmind caHryyn, Hoe YICbliH TOCeB,
MOHreHun 60410ro, Makpo 3AWH 3acrviiH yanpanarartan HAarm
ysangaatan 6anpgar. OAraap CaHrMnH aX YYCBIP Hb UX3BYUMAH
GanranuinH 6asnrnuinH opnoro, TeCBUNMH WUNYYLaN, ragaan
Ba/ItOTbIH HEeL,, TOPUNH eMUYNT KOMMaHWyLbIH HOMAON alur
6OI0H XepeHre opyynanTbiH ereexeec bypanar. XapuH CaHrninH
3apLyynanT, TeCeBT TOBNOPYY/I3X OPSIOro, XepeHre opyynaTbiH
604J10r0 Hb XyyJib, AYP3M, Tycrai MaHfgaTaap 3oxuuyynargax,
©606p TYTMbIH TECBUNH X3P3rLd3HI3C aHrng, MapraxinnH 6010H
XapbLaHry 6ue gaacaH 3apumMaap Xaparkaar.

BasanruinH caHryyg ync opHbl Xenk/niiH Ye Wat, 3gUiiH 3aCriiH
OyT3aL, 604/10rbIH 30PUITOOCO0 XamaapaH XapuiuaH agunrym
Xan63p33p XOMKMXK NPCIH. 3apUM Hb TYYXUIN SOAUNH YHUAH
X3n63aN3193C YY43X TOCOB, XaHLUMNH LLOKUIT 366e51pYY1aX
TOIrTBOPXKYYNaNTbIH X3parcan 6ongor 605 3apum Hb 6anranuiii
GasNrMnH ereexXnnr ypT XyrauaaHn apBudKyyK, Xond yeass
OBJIYY/I3X XYPUMTNASbIH MEXaHN3MbIH YYP3r rynuaTragar. MeH
TOOOPXON TOXMONAONL CTPATErnH XOPEeHre opyynanT Xuinx,
[OTOOAbIH XOMKINNH TOCNYYLOUAT CaHXYY>KYYN3X, TOPUINH 6MYNT
XOPOHIMIH 6reeXKNnr HAMIrAyY1aX YA YYParTan caHryya y 6min.

Tyxann6an, CvHranypbiH XypumTaanbiH HaracaH caH /Central
Provident Fund, uaawwvg CPF/ Hb 6aanruiiH caH 6yc, opoH
Cyyu, T3TraB3P, 3PYY/1 M3HA 39P3r UPraguiiH ypT XyrauaaHbl
XypuUMTAasbIr 30Xuuyyngar 3aasas gaatran, XypumMTnasnbiH
TOrTonuoo oM. XapuH CrHranypblH XepeHre opyynanTbiH
kopnopau, /Government of Singapore Investment Corporation,
uaawmng GIC/ Hb yNCbIH HOOL, XOPEHIMIAT MIPrIXKIINAH XOPOHIe
opyyfanTbiH 3apymMaap youpnaH apBuKyynax yYnir yyparTan.
HopserunH TatraBpuiiH caH /Government Pension Fund Global,
vaawuna GPFG/ Hb ra3pblH TOCHbI OPSIOrbIr ONIOH YACbIH 3aX
393117 X6PeHre opyymK, 6asNrnMinH ereexXnir ye gamxyynaH
Xagranax, TOCBUNH TOrTBOPTON Ganasibir AOMXKMX UHCTUTYTUIH
XKUwmr 3arsap 605K TenesBLUceH 6arHa.

MoHron YncelH YHA3CHWIN 6asnriiH CaHrMnH XyBbg, 6anranuniii
6asNrNH ereeXXninr eHee 6010H MPI3AYN YEWUNH NPragag Tarl,
wynapra, TorTBOPTON XYPT33X 30pUSIrO0pP rypBaH TOPesXKCeH
CaHrMnH TOrTosiLoor 6ypayynaxasp 30opbx OanHa. YyHa,
GaranuinH 6asnrnH ereexxnir ypT xXyrauaaHa apBudKyynaH,
Mpa3ayn yeq eBnyynax 3opunroton ipasayiiH eB caH; npraguinH
HIPUINH XypuMTNanbIr 6Bypayymk, TYYHUAr 60110BCPOI, OPOH
CyyL, 3pYY/ M3HL, 33P3r HANMMUWAH CYYPb X3P3rLaaHL, Ynriyynax
XypuMTnanbiH caH; gyHA 60M0H ypT XyrauaaHbl XerKNnH
TOCNYYLANNT CaHXYY>XXYYJK, 3OUNH 3acruiiH ecent, OyTUUnH
©6pUNONTUNI A3MXKNX XOrK/INNH caH barTaHa.

Nimaac MoHron YncbiH 6asnirnmH caHrmmH TOrTonuoor
TONeBLUYYN3XA33 TOrTBOPXKYYNanT, XypuMTnan, XepeHre
opyynant, UPragunH XypuMTian, XemkIunH CaHXYY>KUNTUNH
YUrNIAN33P OIOH yJican XypumTnargcaH carH TypLinarbir
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xapbLyynaH cygank, YHO3CHUINA OHLIOr, 3pX 3YMH OPYVH,
WHCTUTYTUIH 4YagaBX, Makpo 34UNH 3aCrniiH HeXLenTan
yangyynaH HyTarwyynax Hb 3ynTam oM.

2.2. UP23AYWH ©B CAHTUHH
CAWH TYPLUJIATA

NpasgynH B CcaHrmMmH YHAOCSH 3apyuMM Hb HOXeH
Capraargaxryn banranvnH 6asnrniH opaorbir TyxamH
vend Hb 6ypaH 3apuyynax 6yc, TYYHUA TOOOPXON X3CTUNr
XYPUMTAYYNaH CaHXyYruinH XxepeHre 60NroH xysuprax, yp
ereeXXunr Ho eHee OOJIOH MP33AYN YENNH NPragan Tarl,
wygapraap Xxypraaxag oplmHo. ©epeep xanban, ra3pbiH
X9BNUNH GasANrUIr HAr yaaarninH XxaparnaaHui opnoro 6yc,
ypT XyrauaaHg TOrTBOPTOM ereex 6uin 60nrox YHO3ICHUN
XypuMmTnan rax y3garTt paagynH eB CaHrnnH roa oHUIor
opLiaor.

Nnmaac onoH yncbiH XUwurt MpasaynH eB caHryya Hb
60rMHO XyrauaaHbl TOCBUINH X3Paruaa, yic TOpUiiH Meunereec
XapbLUaHryn aHrng ynn axunnaraa siByynx, CAHrMnH YHOCOH
XOPOHIIr xamraanax, 604nT YH3 LOHUIM Hb yPT XyrauaaHg,
©eCcrex, XepeHre opyynasnTbiH ereexeep gamxyynaH ye
XOOPOHAbIH WyAapra 6angnbir XxaHrax 3opuaroton 6angar.
YYHUI XYP33HA CaHMMIAH YHOC3H XOPOHIUIT LWYYyA 3apLyynaxbir
xsi3raapnax, 3apuyynantbir XepeHre opyynanTbiH ereex,
XyynbL 3aacaH Oyp3M, TOFTOOCOH Xsi3raapblH XYP33H[,
X3P3ArKYY3X 3apUMM TYraaMan Xaparnaraaar.

MoHron YncbiH XyBbA, 34UINH 3acar Hb yyn yypxarH canbapaac
eHpep xaMaapanTan, 6banranunH 6asnrmnH HeeL, Hb HEXeH
COPraargaxryn WUHXTOM Tyn onb6opnoNnTbiH ©HeeruinH
OpNOrblH TOOOPXOW X3CrUNr nUpasgyn yen 3opuynaH
XYPUMTAyynax Hb cTpaTernH a4 xon6orgonTon oM. OHa
yTraapaa MoHron YncblH VipasgyiiH B CaH Hb ra3pbiH X3BUNH
HOXOH CAPraaraaxryn 6asnruinH yp ereexxnmH Tog0pxomn
X3CTUNAM CaHXYYIrMAH XOPOHre 6ONroH XypPUMTAYYXK, ONIOH
YNCbIH CaHXYYrMAH 3ax 33314 MIPraXkaunH 3apymaap
XOPOHre opyynaH YH3 U3HUNI Hb ecrex 3amaap eHee
60NI0H NPa3QYM YeUrH Npragag Tarw, wygapraap XypTaax
30PUIITOTON Ve AaMXUX YHOICHUA XYpUMTNasbiH CaH oM.

Miamp aHaxyy cypanraaHa VipasagyiiH ©B CaHrMIAH ONTOH YICbIH
calrH TypLlnarbiH XNW33 60nNroH HopeernnH TaTraBpuinH
caH, ABcTpanuinH XonbooHbl YnceiH VpasgyinH caH 6010H
Bbyro Hanpampax CuHranyp YncbeiH XepeHre opyynantbiH
KopnopaLblH TypLunarbir XxapbLyynaH aB4y y33B. 4rasap caH
Hb GanryynargcaH TYYX3H HexXLes, 3pX 3YMH 30X1LUyynanTt,
3acarnarnblH 6yTaLl, XepeHre opyynanTbiH MaHgaT 60M0H Yinn
axxunnaraa siByynx 6yn yncblH 94UAH 3acar, MIHCTUTYTUINH
OPYHOOPOO snraaTam xagum 4 ypT XyrauaaHbl CaHXYYruinH
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TorTBOpTOM Gangan, TacpanTryn XypumTnan, MapraxaninH
XOPOHIUNH yanpanara, apcaan-ereexuniii 30X1CcTon TaHLUB3IP,
un Tog 6angan, xapuyunarbiH 3apymblr 6apuMTangar HUATNar
WNHXT3M BanHa.

XycHarT 3. CaHryyAblH TOBY TaHW/ILyyra

HopBermitH ABCTPanuMH Cunranypbix

Ysyynanr ToTraBpunH UpasaynH Xepeure
OpYYNanTbiH

caH CaH xopropaLL

YycraH

GauryynargcaH 1990 2006 1981

OH

Ypovponar

igz)eKHSZMH 2 nx Hasg 191 Tapbym 936 TopbyMm

(2025 oHbi am.gonnap am.ponnap am.ponnap

Gananaap)

SWFI3

»KarcaanTbIH

apamb6a 1 18 6

(XxepeHrninH

X3MXKI3raap)

LMTI 10/10 10/10 7/10

2:;“ Yy SSPAAA/  SBPAAA/  SEPAAA/

VH 3;)2; A VYA Moody’s Aaa Moody’s Aaa  Moody’s Aaa

2.2.1 Mpaap,vy"lH 6B CAHIMIH >XULIur
BAANTUAH CAHIYYAObIH 30PUNTO

OnoH yncblH NpakTuKT VipasgymH ©B caH Hb HOXeH
Capraargaxryn 6anrannitH 6asnrniiH opriorbIr ypT XyrauaaHz,
ereexx 6uin 6o0Arox CaHXYYrniH XepeHre 60roH XyBuprax,
TYYHUI YP ereexxunr eHee 60/10H NP3sanyin YEWnH npragag,
TarL, TOrTBOPTON XYPT33X 3opunroton 6amgar. Ninm caHrninH
YHAC3H OHLYJIOT Hb ra3dpblH X3BAWNH 6asnrnir Har yaaarumH
X3P3rNasHUin opnoro 6yc, ye Aam>KXnX YHOICHUIA XypuMTaan
raXk y34arT oplmnHo. ViAmMasc caHrinH YHOC3H XOPeHrniar
60rHO XyrauaaHbl TOCBUNH X3ParLad, yIC TOPUNH Meuniereec
XaMraamk, XepeHre opyynanTbiH ereexeep AamxyynaH SAuinH
3acruH ypT xXyrauaaHbl 6atanraa 6uii 60nrox 3apymmM ofoH
yncag HAnTnar 6anHa.

MoHron YncelH VipaagyiiH ©B CaHrMnH XyBbA, 6anranuniniH
6asnrnH opnorbIr apBUXKYYNaH Xaaramk, NP3y Xond yenss
©BJIYYN13X YHLAC3H 30PUIIbIr X3P3MKYY/19X34 OSIOH YIIChIH
TAPryynax CaHryyablH TypLunara vyxan ad xonborgonTon.
OHaxyy cyganraaHg, VipaagyiiH eB CaHrinH 30punro, Manaar,
X6peHre opyynantbiH 604/10ro, UHCTUTYLMAH 30XUOH
GanryynantbiH XyBbf, XapbLyyfaH aB4d y33X 607I0MXTOMN

35 BasanruiiH caHrnitH nHeTuTyT Gytoy uaawma SWFI
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Japaax rypsaH XWLL33r COHIoH cyanas. YyHA:

HopseruiiH TatraspuinH caH — Mo6an /GPFG/: ra3pbiH
TOCHbI OPJIOrbIr CaHXYYIUAH XOPeHre GOSITOH XyBuprax,
TYYHUN ereexxunr eHee 605I0H NP33ayN YEUNH NPragas,
TArL XYpT33X 30pUNIroTowN;

ABcTtpanunH UpaagynH caH /Future Fund/: vpasgyng,
YIICbIH TOCOBT YYC3X TATraBpuUMH 60M10H Xon6orgox ep
TenbGepuinr ypbaunnaH CaHxyy>XXyy1ax 30punroToun;

CuHranypbiH XepeHre opyynantbiH kopnopauy, /GIC/:
YHOSCHNN HeeL, X6POHIMNH 604NT YH3 LBHUAT O3NXUAH
MHAAL, 3ax 399NUMH X3n63n13193C Xxamraamk, ypT
XyrauaaHz, ecreH apBiuxyynax 30puiroTon.

O[rasp CaHrniH 30punIrooc Xxapaxag amxkuntram pasgyinH
©B CaHryyf Hb XepeHrir ASBXryn xagranax 6yc, Togopxomn
Makpo 9OUNH 3acar, CaHXYYruiH 3pcOanaac yac OpHOO
Xamraasnax cTpaTeruinH 30punroTonroop axunnagar 6anHa.
©epeep xanb3an, CaHrMIAH 30PUATro Hb AaH raHL, XypumMTiasn
yycraxag 6yc, xapuH 6asnruiH opnorbir TOrTBOPTON,
M3PraXKNrH, Ye famM>XXcaH YH3 UdH GONroH XyBuprax
VWHCTUTYTUIH YadaBx 6ypayyiaxan Yirnagar.

2.2.1.1 HOPBEIMWH TOTI3BPUNH CAH

HopBerunH TaTraBpuriH caH Hb yaupgax 6yin
XOPOHIMMIMH XOMX33rasapasd O3XNNG TIPryynax
6ereep 6aviranninH 6asnriiH OpnorbIr ypT XyrauaaHs,
XapuyunaraTan, un Tog 3apumaap yavpacaH oJioH
YACbIH XXUWNF 60NCOH 6asnrninH caH oM. Tyc caH
Hb raspblH TOCHbI OPJIOrbIr ©HEe YEUH X3P3rnasHL,
OYp3aH 3apuyynax 6yc, CaHXyYrniH XepeHre 60roH
XYPUMTAYYIK, TYYHUA ereexkeep pamxyynaH
©HeernnH 60/10H NP33LYN YEUH NPTragUH HUNTNAr
almr COHMPXNbIr Xamraanax 30pWIroTONroop
GavryynargcaH.

CaHrnnH xepeHrunH yampanarbir HopservinH Tes
GaHKHbI O3PrafA3X XepPeHrunH youpanarbiH HamK
X3parXkyynnar 6ereen xepeHre opyynanTbiH
60L10r0 Hb XYJ139H 36BLU6SPEX SPCAINNNH XYPISHA
OONOMXUT XaMrMnH eHaep ereex 6uin 601rox,
CaHrnnH 604UT YH3 U3HWUIM YPT Xyrauaang xagranax,
ecrexef uirnagar. Tyc caHrniH 3apuyynanTbiH ros
30XU1LYYynanT Hb TOCBUMH OYP3AM oM. YT OypPMUIH
XYPO3HA, CaHMMNH ypT XyrauaaHbl XYn33rgax
Oyn 60O0UT ereexTan yangyynaH yncblH TOCEBT
LUMIKYYSI3X OYHE Xsi3raapnax, YHACSH XepeHruiir
Xagrasnax, ye XOOpOoHAbIH LWypapra 6anansir XxaHrax
3apyMbIr bapumMTangar.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

BOJSIOMX BA LWMUAASN

2.2.1.2 ABCTPAJIMAH UP330YNH CAH

AscTpanuinH VpasgyiH caH Hb 36BXOH XOpPeHre
OpyynanTblH caH Byc, YNCbIH TOCOBT NPIBAYNS YYCIX
TOAOPXOW 6p TeNn6epunr ypbaunnaH CaHxyy>Xyynax
30punroTomn GamryyncaH ctpaTerviH XypuMTnasbiH
MeXaHU3M oM. TyC CaHMMnH 3pX 3YMH YHOCUNT
2006 oHp 6atnargcaH VipasgyiH CaHrinH Tyxam
Xyynb 60710H 3acruinH ragpaac 6aranfar XepeHre
opyynanTtbiH MaHaaT 6ypayynaar.

ABCTpanuinH 3arsapblH rofl OHUION Hb CaHIMMnH
30pWro, 3apuyynanTblH HeXuesl, XepeHre
OpyynanTbiH YUrA3NUAr Xyynb 60MI0H MaHaaTaap
TOOOPXOW 3aaX erceHp opwuHo. VIHracHasp
CaHrMNH XePeHrnnr 60rMHO XyrauaaHbl yaC TOPUIH
LUIMIOBIPIAP ©6p 30puynantaap awmriax dpCadamnnr
Xa3raapnax, WUpIdaynH TOecBUMH JapamTbir
Oyypyynax ypT xyrauaaHbl 60410rbiH X3Parcasn
60NroH TenesLWyYncaH 6arHa. OH3 Hb VpasgyinH
©B CaH Hb 36BX6H 6asiNrniiH OPJIOrbiH XypUMTAan
Oyc, Npasayng yycax CaHXyyrunH yypar, gapamrbir
eHeeapeec TOOLOH yaupaax UHCTUTYTUNH LWNAA3N
6a>x 60M10XbIr Xapyynaar.

2.2.1.3 CUHIANYPbIH XOPOHI'©
OPYYJIAJTTbIH KOPIOPAL,

CuHranypblH XepeHre opyynantbiH kopnopal, (GIC)
Hb YHOSCHUN HeeL, XepeHrnir xamraanax, ecreH
apBuXyynax CTpaTerunH xypasHg 6anryynargcaH
ereepn, OONXUNH CaHXYYTMAH 3aX 33314, NO3BXTIN,
M3pPra)JJIMNH XepeHre opyynanTbiH 3arsapbir
TONeBLUYYC3H NHCTUTYT oM. BanranuinH 6asnarryi
CuHranypbIH XyBb, YHOICHUI XypPUMTIas, BantoTbiH
HeeUMNH 60OUT YHO LUSHUAT xXagranax, ONXUnH
NHNAL, 6010H 3aX 339/IMNH XaN6313133C XaMraanax
Hb OOWNH 3acrnmH aroynrym 6amgnbiH yyxan
OYpPanaaxyyH xacar 6ams.

GIC-nnH Typnaraac xapaxag ipasagyiiH eB caHriiH
3apyMM Hb 36BXeH bGauranunH b6asnartam yinac
OpHyyAan xamaapax 6yc, YHOICHUA XypuUMTnanbiH
YHO L3HMIAr ypT XyrauaaHp Xxamraanax, ecrex
30pUNroTON YNC OpHyyAan, Y aaun a4 XonborgonTomn
tom. Tyc kopriopal Hb MIPra>X/MNH XOPeHre
opyynanTbiH yaupanara, ypT XyrauaaHbl 6reexxuiH
30PWUNT, 3PCOINMNNH XAHANT, O3XMAH 3ax 3334,
TOPBJIKYY/IC3H XepeHre opyynanTbiH 6oa10roop
JamKyynaH YHOICHUA 30UNH 3aCrUinH TOrTBOPTOM
6anonbir A3MXAIr.
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YUHI'UC XAAH

'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

MoHron VYncelH 3gunH 3acar yyn yypxauH
canbapaac eHOep xamaapasnTtan, Medner garacaH
casnaraa uxTam yypaac MpasgyiiH eB caHr 3eBXeH

600X YHOCUII TaBbXX33. DHD Hb XsAMPasibIH yeq yic
TOPUIAH OapaMTbIr COPOX MHCTUTYTUINH fapxiaa sMap
yyxan 60noxbIr xapyyk 6anHa.
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XyCHarT 4. HopBerviH TaTraBpukiH CaHriH OHLIOX YW SIBAJIbIH OH Liar, Aapaasian’®

BOJSIOMX BA LWMUAASN

¥ N OH Fon yun ssgan Copunt Cypramx, yp AyH
XypuUMTnanblH gaHc 6yc, 3OWNH 3acruiiH ypT
XyrauaaHbl gapxniaar 6ypayynsx UHCTUTYT GONroH 2.2.2.2 ABCTPAJIMVH NPO3AYNH CAH Hanaii 6yc Aax raspbiH TOCHbI HoeLen . la3pbiH TOCHbI HEeLWIr MapnameHTbIH
- TOPUNH 333MLUJTUNH 3PXNAT Xyynnap ra3prH TOCHbI FOH3TUNH NX
XOrKyyniox waapanararav. Faapx rypl?aH ynebiH . . . EEY 6aranraaxyysK, ra3pblH TOCHbI CaHMMIH X3MIKISHUI HEOLMIAT UNPYYJIC3H. xaHanraap ypr xyrauaada yanpaax
Typlunaraac xapaxag, VpaaayiiH eB CaHr1iH 30pUro AscTpanuiiH VpaapyiH cad 2006 oHA TOCBUNH awwmr Cyypb TaBUIACAH. SEARDALAI] @IS WAl e
Hb MeHre XypumTayynax yua axwunnaraaraap 60/10H TepUiH eMuunT Telstra KoMnaHuinH XyBb4iasibIH
xsi3raapnargaxryi. XapuH 6asnrviii opnorbir ynic oprioroop GanryynargcaH. banryynarnaan ynaaryi aspblH TOCHbI aHXHbI TOM opg4 60/10X ONOH YNCLIH XBPOHT® OPYYRANT. "a3pblH TOCHbI OPJOTLIF 30XUCTON
OPHbI MP33YIH CaHXYYrWiH 6aTanraa, 3AuiiH 3acruiiH Gaiixap, Hb 2008 OHbl AANXWIAH CaHXYYMUIAH XsAMpan 1969 SKngVICK (Ekofisk)-niir waax, 1971 0nn o van6anaan., ’ 3apuyynax Tgﬂ’glap OHOBYTO GOANOTbIF
TOrTBOPTONM 6angan, ye XoopoHabIH Wwynapra 6angibir Hyypnax, anpargan (-8.49%)%-tanm rapcaH 4 OnOOPNONTLIF SXTIYYNICH. Sp3ANXMNmX Hans.
XaHrax MexaHuam G0SIrOH XyBupraxag opLUaor. |/|TF3M)KJ13VF‘-I,D,VIVIH 36BfI6N Hb CaHr TaTaH Gyynrax HopBeruiin Tes GaHKHb! epeHXMANerieep
ync TepunH 0apamTbir COPOH 30rcoX, XOpeHre axJlyyncaH LWMHX33YAWIH raspblH TOCHbI [a3pblH TOCHbI OPNIOroop GasinruitH caH
HopseruinH caH Hb 6anranvind 6asanrinH ereexxuir opyynanTtbelH 6aruaa TepesiKyyniax cTpaTernir OPNOTbIH SaPLYYNanTbiH &kIblH X3Cr33C  n 1o n o nin sacruitn xanant, Gairyynax caHan A3BIUYY/IX, TOCOBT
e JaM>KyynaH Xafranax caHxyyruiH caxunra 6ar X3P3MKYYICHI3P OHESAPUIH aMXKINTaL XypUas. SHa 1R FaspelH TOCHbI FOHITMH X XSMKISHUN )y by yycax apcaen sl Guil i Dol S
Y A . N N ’ > o T OpPMOrbIr XYPUMTyyax, XepeHre ’ OpJIOrooc TeBIOPYY/IaX 3apUMbIr
éc 3yIiH 3areapblir; ABCTpanuiiH MpaapyiiH caH Hb Hb LUMH33p GanryynargcaH caHrminH XyBb axXHMiA 10 opyynanTbiH ereexeec 3aplLlyynax caH TOLOPXOMICOH.
MpP33ayH ToOopXxol ep Tenbepuir eHeeapeec KIS XaMIMUAH 3r3arTai ye 6angrmnr HoTomk GalHa. Gaiiryynax caxan rapracaH.
CaHXYY>KYY/13X 30PUNTOT XypUMT/IasbiH 3arBapbir; MapnamenTaac MaspbiH TOCHbI CaHMIiH 3
-« - - - CaHrninH anceiH Xapaa, yanpanarbiH
xapuH CwuHranypbiH GIC Hb yHO3CHWUA Heel 2.2.2.3 CUHIANYPbIH X6PGHI'© 1990 Tyxaw xyynb (Petroleum Fund Act)-nir CaHruitH XypuMTnanbIr wyygq, TOMTOMNLOOT Xyy ALK, UHCTUTYTWiiH
XEPOHMMINH 60ANT YHS LBHUIM Xamraanix, OfloH OPYYJIAJTTbIH KOPMOPAL|, Garank, rasphiH TOCH:! OpROr.Ir caHA sapuyynax spcaan. CYYPWIAr TaBbCAH.
N XypUMTyynaxaap wmngsapnas®.
YIICbIH 3ax 333/ 6CreH apBUXyynax MapPraXxniH
XOPOHre opyynanTbliH 3areapbir TYC TyC TONO6sX BanranuinH 6Gasnarrym yncbiH XyBbd M3AONarT
6aliHa. dnrasp 3areap Hb MoHron YncbiH paspayitH CYYpUCaH 3OUNH 3acruiir O3MXKUX, YChIH rafa Hotoop, ranaan xepeHruit XepeHruiir ranaanap, GaipLuyynx,
Aro9p . P p33ay yyp A . A Y apaan 1996 8%';‘“(:2:)(:;' Xgﬁ:':T?an TOBNIOPYYNICIH MEHEeXMEHTUNH TypLunara, OYP3aMA cyypuncaH yampanara
©B CaHr yJIC TOPUIH Meunereec aHrng, ypT XyralaaHsbl Ba/TOTbIH HEBLMIAM MHGNALAAc Xamraanax 30punroop A p CcTaHaapT AyTMar. X3P3PKYYNI3X SXNBNMIAr TABUE.
30PUNTOTON, MIPraXKIIMNH XOPeHre yaupanararan, ye Cwurranyp ync 1981 oHg GIC-r 6anryyncaH 6angar.
OaMXVH Xagranargax YHO3CHU XypUMTAasbiH caH YyHun papaa 1987 odbl Xap [asaa rapar, 1997 HopeeruitH Tes 6aHKHbI XepeHre
GOJIFOH TeseBLUYY/aX3[, YyXas CypraMmx erd GaiHa. OHbI A3uiiH xampan, 2008 OHbI ORNXWAH CaHXYYTUIAH ?/,ElMp,lJ.ﬂanll-':/lrasap (Norges Bank NBIM) Vnwp.ﬂﬂarg, M3PraXniAH Garuir
nvestment Management uyaawng Tycag Hb GainryyncHaap apcasanuiiH
XAMpareir iasan Tyynaxaaa speasn Xynasx 4ansap 1998 GaiiryynaraaH xepeHre opyynanTbir Onﬁnéﬂgap. i;g?%’;gnmﬂax yAVpAnara, MEHEXMEHT Caik1pCaH.
60s10H YpT XyrauaaHbl caxunra 6arbir 6anryynnarsiH yOovpAax yypar xynaas. boHapiH P Ry ) TeB 6aHKHbI XYHUIA HeeLWiiH 60% Hb
2.2.2. TYYX3H 3AMHAN Co&n1 GOroH TENeBLLYY/IX, XSIMPaTbiH Yeq, Meusier GarupiHxaa 40%-uiir xysbuaa 6onrox NBIM-p axunnax GaiHa’.
XOpPBYYJIC3H.
COpCeH 60AsIoro X3aParXKYYJK, XAMO XOpeHre PBYY
HopserunH TaTraBpuinH caH, ABCTpanuinH VpasgynH caH XygangoaH aBax ctparery 6apuMmtaik UPCaH Hb TyC
60n0H CuHranypbiH GIC caHryyablH TYYX3H 3amMHanbir CaHr J2NXWIAH TOPIYYIOX XepeHre opyyary 60roxas. 2000 XyBbLiaaHb! XULWWF Garuag Xerkux Gy Xerxik Gyit 3ax 33311 XepeHre BarubiH TepeKUNT, ypT XyrauaaHs
o o o 3ax 399/UNH 5 YNCbIlr HOM3B. younpgax typwnara XxadHrantrymn 6arB. OreeXX-spcOanmmnH Xxapblaa canxpas.
XapbLyynaH y33X3[, 34WNH 3acrUiiH XaMpaUl, 3ax 3335MnH
caBnaraa, ysic TepuiH copunT Gypunr gasaH Tyynax OOrasp TYyxaac xapaxap 3ax 333/IMNH OrLoM YHauT,
sBLAaA UHCTUTYTUNH XyBb[, 63XOKUX, XOPOHre OpyynanTbiH 3OUIH 3aCrUNH XsIMpan, Yic TOPUIH AapamT 33par CaHruiiH xepeHre opyynanTbiH 60auT Kun 6
v i i TRy Oree>XTal TIHLIX XyBUap YCbiH TOCOBT ["@3pbIH TOCHbI OPMOrbIr R DYP TOCBOSP AaMXyyNaH
cTpatervia ynam 6010BCPOHIYN 60NFOX UPCIH HAMTNAT 3yi1 COPWNT Hb CaHIMIH YN aXunnaraar cynpyynax 6yc, 2001 TOBNOPYYNSX 4394 X513raap Gyloy TecBOSP AaMKyynaH 3apLyynax 3apuyynax XamxXa3r caHruinH 6041t
TOrTON axurnargax Gaiia. XapVIH Y XePBeHTe calXpyynaxag Ty/XaL, 60K MPCaH TOCBUIH [yPOM XOM30X GAPUMT GUUTMAr  SPCASNTSIA GailB 8reexuiiH 4% baicHbir 2017 oHooc 3%
. ’ 60MIrOX LUMHIYNNCIH. 4T,
6arHa. GaTancaH.
2.2.2.1 HOPBEMMWH TOTI3BPUNH CAH £ 6 ayih ir A
in n . . . . 2004 oHoOC emMHex “3eBLUeeperaceH 3ax ECM3YMHa¥‘EIT|p'D'aMM )Kl;l:nr)K”ngﬁzﬂnaraTam
MA VIDS3YVH 6B CaHrH TOrTBOPTOM, avXXuiTran CaHruiiH yaMpAnarbir Xapankyyax 33371/BanOTIH >Karcaant”-f TynryypnacaH Xﬁ)K?/IIEl'"}j:II i 6;"':)"( a?:gmbm DAV
HopseruinH TatraspuiiH cad 1990 oHg xyynua 6atanx, YN a@XnnnaraaHbl YHLSC Hb TOLOPXO0M 30puiro 6yxmin 2004 &C 3YIMH QYPMUIAr HIBTPYYXK, EC 3yiiH apra Hb TOQOPXOWA Lanryypryi, Hap YAP

1996 oHL, aHXHbl XOPEHree TeBIePYY/ICHI3C XONLL
“TecBUNH oypamM” XamMaax 60410rbIH yONPOAMXKNAT
2001 oHOOC X3parKyynax 60/mka3. 2008 OHbI A3NXMIH
CaHXYYr1NH XsiMparsibiH Ye3p XOPeHre opyyrcaH bary,
[[axb XyBbLiaaHbl YHIM33 Hb 40 opyunM XyBrap OrLomM
yHacaH® xaunin 4 ypT XyrauaaHbl cTpaTerngaa yHaHuy
Y03, XOPOeHree 3apaxrynrasp AasaH Tyysk YagcaH
Hb TYYHUAT O3NXUAH XaMIrMnH TOM, TOrTBOPTOWN caH

MaHAaT, ysic Tepeec aHrng, UHCTUTYTUAH 30XUOH
Ganryynant, MOPraXinnH XepeHrnnH youpanara,
YPT XyrauaaHg TeBnepceH 6ognoro oM. baanrunr
XYPUMTIIyyAax Hb SLCUH 30pUro 6yc, XapuyH TYYHUIAD
30WMH 3acruiiH TOrTBOPTON Gangan, npasgymn Xomdy
YEUIH alnr COHNPXONS, HUALLYYI3H XaMraasix, eCreH
apBUXyynax MHCTUTYTUNH YagaBX XaMrvnH vyxasi
60M10XbIr A33PX TYYXYYA Xapyymk 6anHa.

Xopoor 6anryyncaH.

XYHOWUH SPCOSNNT CUCTEMTINra3p 6ypaH

Xxaax Yyagaxryin 6ans.

aap X0&p Tynryyp 6yxuii TOrTonLooHA,

LUNIXKYYIDK, Xapuyusara, Un Tog 6ananibir

B63XOKYYIC3H.

2008-2009 [anxuiiH CaHXYYrunH xampan 60510B.

LanxuiiH canxyyrniiH xsmpanaac
LwanTraanxk xyBbLiaaHbl 6arublH 3ax
339MUIAH YHaNraa 40%-aap 6yypcaH.

XepeHre ygupgnarbiH MaHgat 6a
3PCARMUIAH yONPANArbIr CamxXpyynx,
OOHAbIH XULINTM MHAEKCUIT LUMHIYNIIXK,
3acarnan-un Tog 6ananbir 63X>KyyACaH.

NBIM - About us)
Norwegian Ministry of Energy - Management of revenues, 2026)

(
(

40 (NBIM - Annual year 2024)
(

36 (NBIM - Annual report 2008) 37 (Australia future Fund - Portfolio Update at 31 December 2008) 41 Norwegian Ministry of Finance - The Norwegian Fiscal Policy Framework, 2022)
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XyCHAIT 5. ABCTpasiviiH VIpasayviH CaHriH TyyYxXaH 3aMHasT, OHLUIOX YiuT aBAasl

OH Fon ynn ssaan Copunr Cypramx, yp AyH
CaHruiH ssamHbl cang Mutep Koctenno TecBuUiH NP33LYyNH AapamTbIr (XYH TecBuiiH awrnir wyypn 3apuyynax éyc,
2004 2004 oHbl X0N1600HbI COHIYYNVINH fapaa aMblH HACXKUIIT) ypbAUnIaH TOOL0OMOX XyPUMTIyynax ynic TOPUNH WMNGan
WpaapynH CaH 6anryynHa rax 3apnacaH. Wwaapgnara. rapcaH.
MpaapynH caHrnimH Tyxam Xyynb TepuiiH emunT Telstra komnaHuiiH CaHrninH 6ue paacaH 6angneir Xyynmap
2006 6arnarpax, 14.2 Topbym am.gonnapbiH XyBbli@ar caHp, WWKYYIaX, 3acarnanbir baranraaxyymx, ync Tepeec aHrng
aHXHbl XOPOHre opyyanTbIr XUACIH. 6ypayynax. axXunnax cyypunr TaBbCcaH.
. oot
Telstra kKoMnaHWiH ynacaH 17 %-uiH TOK-WiiH XyBbLAar CaHMAiH XOPEHTe
XyBbLaar (7.7 Tapbym am.gonnap) caHg, XepeHre opyynanTblH 6arupir
2007 = 60NrOCHOOP XepPBex YaaBapbIr
LUNIDKYYIDK, HANT XepeHre 43 Tapbym TOPOIKYYN3X X3, o5 5% BONOMK GYONGCS
am.gonnapbir gaBcaH®. (REREIANAAER (CIBIICIEX SR REAeEl i
LanxuiiH caHxyyrniH xsampasnaac . . CaHrumH xepeHruir Tataxrynraap, ypT
2008-2009 wanTraanaH caHrnmH ereex — 4.2% Sax S93JMNH OrLIOM YHAJT, XSPEOHTUNH XyrauaaHbl cTparerngaa YHaHY yngax,
44 YH3 UaHuiA 6yypant.
XYPTan yHacaH*. XsiMpariblH fapaax ecentef, 63nTracaH.
D,SBI/IEI, Mioppeit (AHXHbI fapra)-uiH 6ypaH YAMPANArbIH WAKATT, 3aNTamM xanaar CaHrunH 3acarnan TOrTBOPTON
2012 3PXUIH Xyrauaa gyycax, [asug MoHckm ST YPI3/MKUMXK, YNC TOPUNH Heneesnneec
TOMUNOrA0B*. A ’ aHrng TOMUIroO XUAOCSH.
3acrniiH rasap caHraac MeHre Tarax TOCBUIH ANIArINbIF HOXEX COHNOXON CaHrmmH xepeHrnnr nnyy ypT XyrauaaHpg,
2017 xyrauaa 2020 oH 6aicHbIr 2026-2027 oH harp, P ecrex 60/IOMXUAT ONrOX, HANAM3N
. - P ynctepynen baricaH. . M
XYPTaN XoWLnyynax Wwniasap raprase. XYYTVAH YP alurviar HOMar 4yy1CaH.
. s - - CaHrniH barubir JaxvH TOHLBIPXKYYIDK,
2020 Safn)a\){llaDr;ag Lap Tax/blH YEUNH 3aX 393/IUNH )v:g;:n:l: ;ag( 3:HSJ'IVIVIH yHanT, BPCABNIAH YAMPANATLIT CAMKPYYNCaH
: u pcasn. (Total Portfolio Approach).
LLinta XepeHre opyynantbiH MaHaaT OPUNM XYYHWI LWADKUAT, OPOH CYYLIHbI C:Helgl:i;;iiel;:eilaﬁmvgvéwI-I:”?I'SGM;?VC,
2024 GaTnargax, 3apLyynanT XuMnx xyralaar P \ » OP yyu yHA P punTyyA

2032-2033 oH XypTasn xomnwnyyncaH*.

XOoMCOon 33par WrHa copuntyyn,.

(Energy transition, Housing) gamxwnx yypar
XYJI93C3H.

XycHarT 6. CuHranypbsiH XepeHre OpyyaanatsiH KopriopalibiH TYYX3H 3aMHas, OHLIOX YW1 SBAJYYA

OH Fon yin ssgan Copunr Cypramx, yp AYH
.(? C_I)gr'x; m(:'r;a%iaa'gqyyrgixKgi?&g:x”rb'r YHO3CHUIA HEeLMIAT 3PCOANTIN XOPOHre M3apra>xnuitH XxepeHre opyynanTbiH

1981 CaHAAUMIX, aHXHbI TONEBNOH yANpAAX (xyBbLaa, yn xegex)-g opyynax Hb Gaviryynnarbir Tepeec Tycgaa (corporatized)
RN (U.aé,lLUVIJJ. TY3)-nitn papraap "Xxapuyunararymn" racaH LyymMXXIaaTan X2Nn63paap banryynax Hb ypT XyrauaaHsbl
Eperxuit cait Ju Kyar tO axunnas. Tynrapy 6avB. aMXXUTbIH YHOSC GONICOH.

. U 3ax 393911iH caBnaraar TaCB3IpJax Yaasap

Xap Oasaa rapar (Black Monday) xama3aH GIC 6awnryynargaap ygaaryn 6aixgaa -~

1987 TYYX3HA TOMASrNA3r A3NXUAH XOPOHTUAH  CaHXYYIMIAH TOMOOXOH XsiMpanTain Hyyp (resilience) GonoH xepeHrs opyynanTui

3ax 333/IMNH yHanT 605108,

TyncaH.

caxunra 6at (discipline) yyxan 6onoxbir
6artancaH.

42 (Departure of Finance, Australian Governance, 2026 oHp, LUIMH3YN3rAC3H)
43 (Minister of Finance, Australian Government, 2007)
44 ABCTpanuinH npaspyiH caHrniiH 2008-09 >xunuiiH TannaH gaap Telstra

Holding KOMNaHWiH y3yynanTuiir opyynaxryinrasp CaHrvinH ereexuinr

TooLcoH HariHa. (Future Fund, Australian Government, 2009)

45 (Institutional Investor LLC, 2012)

46 (Future Fund Management - Our Funds)

47 (Future Fund Management Agency - Future Fund's New Investment
Mandate, 2024)

48 (GIC - Invested in Our Future)
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BOJSIOMX BA LWMUAASN

Xemkux byn 3ax 3391, AnaHrysa A3uiH 6yc

Barusir Tepemxyynax (diversification) Hb
6yC HYTIMIH XsIMpasnaac xamraanax rosn

lzgo-aa,u, HYTarT XepeHre opyynasTaa HaMIrAyY/ix, ;;9/$r7mc|7|):b>l<£s g'::'mng\;(:g Lgml;?“;g:fagﬁ X3Parcan raarunr HotoncoH. GIC aHa ven
YN axunnaraaraa Tk 3X3JICaH. * cepex 604/10ro 6apbX, XAMA, YHIr33TaM
XOPOHryYAUr XyaanaaH aBcaH.
BanHreiH angargan (Permanent Impairment)
(7.
UBS 60n0oH Citigroup-T xepeHre opyysncaH U?S Garikann xepeHre opyyncaH He 70% XYN33Xry 6anXblH YyX/bIr OANTOXK,
z . WIAH anpargan xynasax, onponyooroop 5-7 M -
2008 Hb O3NXUH CaHXYYTUINH XsiMparblH Yeq, Tap6yM poNNapbIH an,c;,ar,qan XYJTO3CIH 3PCARNUIAH yONPANArbIr 3pc camXpyyscaH.
NX33X3H LLYYM>XKI3N AaryyncaH. Barna® 3acruiiH rasap aHx yaaa HeeLeec
: 3apLyynanT Xuiix 3eBLLeepes ONIFOCOH.
XepeHre opyynanTbiH CTpaTernnr
I)Em?/gzrr;eer?tpggl;riﬂewgkl-)ﬁg: ?gpgs)g;x/x Opcaan 6a ereexxnnH xapbuaar togopxon  "BopnorbiH 6ary” (Policy Portfolio) 6onoH
2013 "Reference Portfolio" Gytoy >Kvﬁ'.'uv?r 6aFL|,b,IH 6o15rox, 3acruiiH rasap 6os10H GIC-uiiH "NpaexTanm 6ary" (Active Portfolio) raxk
h Xapuyunarbir 3aarnax lwaapgnara YYCCaH.  aHrumk, un Tod 6anpan, xapuyunarbiH
ONNrONTbIF HABTPYYCIH. puyH pAnarayy rorrontioor calqlhxpycncaH. pryun
HeeuuiiH caH Hb 36BX6H XepeHre opyynant
COVID-19 uap TaxanTam Hyyp TyJIXK, . - UL, YHOICHUI aloynryn 6ananibiH
2020 3acruiiH rasap xoép gaxb ygaaraa HeeLeec g:; 3:;”””” OTLOM yHanT, TOROpXonryn 6atanraa 60nox Hb 6aTnargcaH. SouUiAH
NX X3MXKIIHUI CaHXYY>XXUNT TaTtcaH®'. Aan. 3acruir gamxkuxap, 30 Tapbym am.gonnap
3apLyysicaH.
"Transition finance" 6ytoy HOrooH
YnamxnanT XepeHre opyynanTbiH 3arsa e
MHdnsu, reononmTmk, XMnman otoyH 60510H (BoHn/XyBbla ar)Jx aHr an@;ylh 60K P texronoruitn 0ap, 6yTaL pyy XepeHre
2024-2025 yyp ambCrasnblH eep4YnenT rasg OsloH Ly enx%mﬁﬁr TR |/|Y|7|Bqnan'r’a|7| OpYyNanTbIr YATAYYJIK, XUAM3S OLOYH
TOOOPXONryn 6angan ypramkumk 6anHa®. ( rgnularit ) XUWiX LYJ\elaa pnara T 60JIOH Yyp aMbCrasbiH eepynente gacaH
9 Y PA Tynrapcas. 30xuuox (adaptation) ctparern 6apumTanx
6arHa.
2.2.3 BACAINNAN OpyynanTbiH WWAAB3PT OPONLaorTyin Bytoy “3ain 6apux

3apumM”-bIr xaTyy 6apumTangar 6anHa.

VpaanyiH eB caHrminH 3acarnan Hb 3eBXeH yaupaniarbiH

6yTaL 6yc, XapyH yC TOPUNH 6OrMHO XyrauaaHbl COHUPXI00C
YHOSCHWI ypT XyrauaaHbl 6asnrir xamraanax “MHCTUTYTUNH
napxnaa” toM. ONoH yNACbIH TypLUiaraac xapaxag, avxuarranm
caHryya Hb I3amuwury (Tep), XaHary (Xapaat 6yc 3esnen),
Menexep (MynuaTrax youvpgnara) rocaH rypsaH Tant
xapunuaar TOOOPXOW 3aarsacaH, YICTepung XepeHre

XYCHAIT 7. VpaaayviH eB caHryyabIH 3acarniassiH SpX VYPriH XyBaapuaaaT

Xamaapax acyyaan

Hopser (GPFG)

Asctpanu (Future Fund)

MoHron YncbIH VipasayiiH eB caHrniiH 3acarniasibiH OHOBYTOMN
3areapbIr TOQOPXONNOXbIH TyNA 3acarnasibiH Oy TUNAH XyBbA,
apc snraatav 6010BY OI0H yncag, Xuwmr 6oncoH HopeernnH
TatraBpuiiH caH, ABcTpanuiiH NpasagyinH caH, CuHranypbiH
XepeHre OpyynanTtbiH KopnopalbiH 3acarnang xapbLyyncaH
OYH LWAHXWIT33 XUIAN33.

Cunranyp (GIC)

3acarnan 6a ToMunroo

CaHrvnH cang UTraMxknaryguiiH
36B1eMNr TOMUSIHO. 36BN Hb

CaHruiH siam Hb TeB 6aHKHbI

TY3-uir TomnnHo. Tes 6aHK Hb
NBIM-uniiH yaupanarbir TOMUTHO.

paprbir TOMUIHO.

CaHIMIH XepPeHrniiH yanpanara
Xaparkyynary Arentnar (Future
Fund Management Agency)-unitH

3acruiiH razap TY3-uir caHan
6onrox 6onosy Epexxuinery
auacnaH barnax (Veto apxTan).

CaHruinH mangat 6a 6ognoro

CaHruiH samHaac yanpanarbiH
MaHpaaT (3pcaan, 6eHYMapK)-bir
HapuBYIaH TOrTOOX erper.

3acruiiH rasap xepeHre

OPOJLOXIYI.

OpyynanTbiH MaHAaT (eree>KninH
30punT)-bir 6atanHa. Ctpaterng,

3acruiiH rasap apcaanuniiH Xypaar
TorToox, ">Xuwwr 6ary" (Reference
Portfolio)-bir 6aTanHa.

(Swissinfo - Singapore fund set for big UBS loss, 2010)

(GIC - New Investment Framework, 2013)

51 (Ministry of Finance Singapore - What Are the Reserves Used For?)
(GIC - Invested in a Global Future, 2024)
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NBIM Hb MaHOaTbIH XYP33HL,
XyBbLiaa, 60HAbIH COHMONTHIM
6ve paaH xuiHa. (Index-hugging
xaHgnararan).

XepeHre opyynanTbiH WUAABIP

NTramM>naryguinH 3esnen Ho GIC Hb "Vp3BxTan 6ary,"-bIH
XOPOHIUIH XyBaapunanTt 60/10H YOVPANarbir XaparKyy/ix, 3ax
MEHEXEP COHIroX LUNAOBIPUNIT Brie  333133C AaBCaH ereex Onoxbir
[aaH rapraxa. 30pUHO.

MapnameHTag xun 6yp
XsaHanTt 6a TannarHan

TannarHaHa. /in Top 6annan maiu
eHpoep (byx a3amMLNuiAr 3apnagar).

EpeHxuiinery 60noH 3acruiiH
rasapt TannarHaHa. CtpaTteruiH
HeeL, Tyl 3apyM M333/19/1
xaantran.

MapnamexTag ynupan 6yp
TannarHaHa. Ayout 6a Spcpanuiii
XOPOO XsiHaHa.

2.2.3.1 HOPBEIMAH TOTM3BPUNH CAH

TeB 6aHkHbI 3arBap Hb CaHruiH ssam (Omunery)
60n0H HopBeruinH Tes 6aHK (MyNLSTrary) XoopoHabIH
utranuang cyypungar. CaHrmnH siam Hb XepeHre
OpYyNanTblH EPOHXMI IPX XaIM>KI3r baTangar 6on,

Sypar 3. HopseruiH TaTraBpuiiH caHriiH 3acarnasbsiH OyTaL®s

Tes 6aHkHbI fapragax NBIM Hb yr MaHOaTbIH XYpPaaHa,
©e[ep TYTMbIH X6PeHre opyynanTbiH LWAAABIPUAT
6vie paaH rapragar. 9Hd 3areap Hb TeB GaHKHbI
VWHCTUTYTUNH eHAep Yafasxbir awmriagar gasyy
TanTam 4 caH XaT TOMOPCOH TOXMON[ONA MEHIeHNIN
604710roTOl 3epUNAeX 3PCOANTIN MK Y34ar.

MapnameHT

CaHrumH sam
(EpeHxun aynoumTop)

. . Mynuatran
OpX YYpPrumH HopBeruiiH TeB 6aHkHbI TY3 60J10H 3PCONNIAH
XyBaapunant (XsHanTbiH 3eB1en 60/10H XeHOJIOHTMIAH ayouT) TanarHan

HopBeruiiH TeB 6aHKHbI X6peHre opyynanTbiH yovpaara
(MCynuaTrax youppiara 6010H [oTtoon, ayouT)

Fapaan, [OTOOALIH MAPraXKJIMAH XOPeHre youpasiarbiH KoMnaHuy g,

53 NBIM 3acarnansiH 3arsap (Norges Bank Investment Management, 2010)

26

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

XyCHarT 8. HopBerviH TaTraBpuiiH CaHriH 3acarsiasibiH 3pX YYPrvviH XyBaapuiant

BOJIOMX BA LWUMNASN

3acarnansiH Xapuyuax YHACOH YYypor, 3oxuuyynax
TYBLUMH 6auryynnara xapuyunara Xyynb, WMAABIP
Xyy/ib TOITOOX 991, MapnameHT = Opcpan, ereex, xapuyunararaii XepeHre opyynantblH Xypasr 3acruiiH raspbiH

4 . TOrTOOX WnnaBapyyounr 6aranHa. TITr3BPUNH CaHTNH
6avryynnara (Storting)

= CaHrunH XxepeHreec TeCeBT TOBNOPYY/IaX LWNAABIPUIAT rapraHa.

Tyxawn xyysb

CaHruinH sam

CaHrumH 6oa10oro

= CaHrninH yampanarbiH XamMruiiH A43ag xapuyLnara XynaaHa.

= CaHrunH maHgateir 6atank, Norges Bank-Hp xepeHre
YAMPANarbiH MaHAATbIM X3PAMKYYIX YYPIUAT WUSHKYYIHI.

= Opcoan, ereexunH xasraap (benchmark), TannarHansiH
Lwaappfiarbir TOrTOOHO.

= Ec 3yiiH 3eBnenuiir ToMunHo.

3acruiiH raspbiH
TITr3BPUNH CaHr1IAH
Tyxaw xyysnb

(maHpaT)-bIr
TomOpXownnory

Ec ayiiH 3eBnen
(Xapaart 6yc)

CaHruiiH canapiH TOMUITOOTON, XOPeHre opyynanTbiH €C 3yIH
HUALMIAr XxsHapar 6ue paacaH 6anryynnara. 3aBcruiiH Hamaa,
aBnvra, ganH, MeprengeeHuin Tanaapx Maa3dnnH 6aas, cyikaar
TOrTMON LaNrax, MpraH 6010H TepuiiH banryynnaraac MpcaH
XYCINTUIAT aBY WWNALBIPISLAAT.

Ec 3yiiH >xypam

CaHrmnH xepeHre

youvpgnarbir
X3P3arKyysiary

NBIM

CaHruiiH egep TYTMbIH YN axunnaraar xapuyuHa. CaHrminH samHaac
©rCeH 3pX YYPruinH XYPa3aHa M3PraXk/IMAH XepeHre yaupanarbir
X3PIAMKYYJIH.

NBIM lNynuatrax yanpanarbir TeB 6aHkHbl TY3-eec TaBaH >XXWUnniiH
XyrauaaTan Tomunox 6a TOMUIroor Har yaaa cyHrax 60/10MXXTOM.
lynuatrax yonpanara He GPFG-uiiH egep TyTMbIH MEHEXXMEHTI[,
xapuyuiara Xynaax, caHr Teneenex TY3-eec rapracaH yaupaamx,
3aaBpbIr MePLSHe.

TeB 6aHKHbI Tyxan
XyyJib

CaHruiiH yanppnarbiH
MaHpaT

Norges Bank
(TeB 6aHK)-Hbl TY3

TY3 Hb fapaax uuir yyparTam.

= GPFG-1iMH xepeHruiiH yampanara, CaHrmiH MaHgoaTbiH
X3PAMKUNTIL XSIHANT TaBrHa.

= NBIM-uiH rynuaTrax yaupanarsir TOMUSIHO.

= LLnnasapuiir 3ax 393WNH YHACSH 3apymump TyNryypraH rapraHa.

TeB 6aHKHbI EPEHXUINNery, X0&p 434 epeHXuinery 600H xapaat

6yC 3ypraaH ruLyyH, HAM3NIT XOEP MMLLYYHUAT GaHKHbI 2XXUNTHYYA,

OyHAaac COHroHO.

TeB 6aHKHbI Tyxan
Xyynb

CaHrMnH XepeHrmmH

yovponarbiH

X3PINKUITIL, XAHaT

TaBuX, yauponarbiH

TYBLUHUIA LUNAOB3IP

raprax
TY3-uiH gapragax
xopoop,

NBIM-nitH yinn axxunnaraang, ayamT XUnx, LaavH ypamilyynbiH
604J10rbII TOFTOOX, CAHTMINH XOPeHre OpyyNanTbiH CTpaTeru,
3PCO2NUIAH WNOB3PYYA rapraxas TY3-4 A3MXKIar y3YYIH3.
AyanTbIH XOPOO - baHKHbI CaHXYYIWIH TannaH, apcaas, HUALan,
[OTOO XSIHANTHIM Wanrax, 3eBnemx erger. TY3-uiiH xapaat 6yc
rypBaH ryyH33c 6YpAaXK, HAr XXUANAH XyrauaaTan axuninaHa.
LlannH xencHuin xopoo - baHKHbI LanvH, ypamyynibiH 60410rbsIr
6ue gaaH Xananuax WnnaBapnafar. Xapaar 6yc rypsaH ruwyyH
60NOH aXUNTHYYAbIH Tefieenen 6yxXui Har rLwyyHT3N.
©OMunennitH Xxopoo - XepeHre opyynanTtbiH acyyanaap TY3-4
O3MXKNAr y3YYIK, XacaracaH KoMnaHuyaram XxonbooTon acyyabir
XSHaX WMNOBIPNaHa. [1of epeHxuinery gapraap axunnax, xapaar
6yC X08p ruwyyHTan baiHa.

OpcAd, XepeHre opyynanTbiH XOP0oo - XepeHre opyynantbiH
cTparteru, apCadninH Xsa3raap, rosiox LWNNAB3IPUAT XSNNLIH
TY3-uiAH yin axkunnaraar gamxxumx axunnagar. [ag epeHxuinnery
[apraap axunnax, xapaart 6yc X0ép ruwyyHuin 6ypangaxyyHTan
Ganpar.

TY3-niiH wniraBapasp
6anryynHa

CYAANTAAHbI SMX2Tran
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TeB 6aHKHbI Tyxan Xyynbf 3aacHaap HopseruiH
TeB 6aHKHbI TY3-A rywyyHasp akuinaxbir gapaax
aTrasaaa xopurnogor 6anHa. YyHa:

a) MeHreHuin 6og10ro 6a caHxyyruiH TOrTBOpPTON
6angblH XOpoOoHb! rnwwyya (EpeHxuinnerdy 60510H
[apn epenHxunnerueec 6ycan);

b) HopsernnH TeB 6aHKHbI XXMATHYY, (QKUNTHYYObIH
Teneeneryeec 6ycap);

C) 3acruiiH raspbiH cang Hap;

d) HAampabiH ync TepunH anbaH TylwaanTHyya;

e) SampablH anbaH xaarung;

f) EpeHxun cangbiH TamrbiH razap 60noH CaHruninH

flaMHbl anbaH xaar4mg;

g) MapnameHTbiH (Storting) rnwyya;

h) TNapnameHTbIH ync TepuH anbaH TylaanTHyyn;

i) lMapnameHTbIH XOPOOHbI HAPUINH BUYrninH gapra
Hap;

i) maspxa, b, c,d,f, g, h,i-goypocaH aTraaguinH
xamaapast 6yXuin oMpbIH X0N600TOM XYMYyC®.

CaHrniH yauppanarbir XapanKyynardyuiiH Tanaapx
6o4norbiH YAr XxaHgnara

CaHrunH meHexmeHTunr HopserunH Tes 6aHk
(Norges Bank)-HA xaBa3p yngoaax, acBan Tycaaa bue
OaacaH banryynnara 6anryynax Tyxav Xaf X343+ yoaa
3acruiiH rasap, PraHun HUArMMnH Ganryynnaryyg,
cyonaauvg, X3Bnan M343911MnAH canbapbiH AyHA
X3N3NLYY13r PHECEH.

OOrasp xananuyynrunH yp gyHa, Tyxannban 2017
oHA XaaHbl Tywaanaap HopserunH TaTraBpuiiH
CaHIMIH yamponarbir Laallung XapXaH X3parkKyyiax
TyXanm 3eBnem>X OYrH3AT raprax yvr yypar 6yxum
Tycram Xopoor 6anryyncaH. XopooHooc 2017 OHbl
6 pyraap capbiH 23-Hbl egep CaHrnnH samaHp,
XYPryyncaH tannaHg HopeeruinH Tes 6aHk Hb GPFG
caH 60510H TeB 6aHKHbI VI axXunnaraar XxaHraarram
CanH X9parkyymx npcaH 6onosdy GPFG caHrumH
yovpanarbir TeB 6aHKHaac Tycraaprax, CaHrmiH
yavpanarbir Xapamkyyax apx 3yWH cTaTycTawn,
6ue paacaH banryynnara 6anryynaxsir 3eB1e>aa®.
X0opOoOo NNHXYY QYrHANT raprax 601CoH YHA3CNA Hb:

o CaHrurmH xepeHre yaupgnarbiH Lap Xypaa
aHxHaacaa TOOL0O0JICHOOC WYY 8Pre>KCeH;
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TeB H6aHKHbI Tyxaw Xyynbg, “xamaapasn xon600o 6yxuii XyH” ragarT yaMbIH
ecex 60JIOH ypyydax YMrnang xamaapax xamaaraH cafaH, Hexep/

AXHIP, BYPTraNTal xamTpary, rapaanTTan TOCTIN XxapuiuaaHa XxamTpaH
ambpaapy 6yii XYH, TOPCOH XYYX3A, epremMen Xyyxag, auar axuir 6artaaHa
raX 3aacaH.

(Norwegian Ministry of Finans - New central bank act, 2017)

e XepeHre opyynaTbliH OPUMH eepunergex, xapaar
6arignaac yyasH reononuTuk, bycan apcasniuninH
XYUUH 3YIANIC HAMIrAC3H;

o CaHrinH XePBHINNH XaM>XK33 M3LarAdXYIL, 6COX,
HopBeruinH aguinH 3acruiiH Yyxan Tynryyp 60sCoH;

o  CaHrumH xamxaa HopBernimH >unvinH YHO3CHUIA
LI3B3P OPJIOrooC rypas AaxuH nx 60COoH;

o  CaHrmnH Xynaargax 6yn >XUANNH ereex Hb
HopBernmH HUAT ynmngsapnanunH canbapbiH
YMNOBIPNANTIN AYNLIXYIL, GONCOH;

e 2017 oHA yNCblH TECBOOP 3apLyynaracaH OM00H
KPOH TYTMbIH H3r Hb HopBerumnH TaTraBpuiiH
CaHrnnH ereexxeec bypacaH banHa.

Mitma CaHrinH LaalifbiH XOrKNNAT XaHraxblH Tyng,

youpanarbiH GyTUMIN LWUMHIYNIK, 3OBXOH CaHMMNH

YN @XunnaraaHg 3opuysicaH xapaar 6yc, bue gaacaH

oyTu3a WKk, Tes 6aHKHaac Tycaaa CaHruiH

yampanarbir Xapamkyynax TY3 6anryynax Hb 3yntan
raXk y3>ka3. ToBuxoHOo0 “CaHrnmH xamxaa, ad

Xon6oraon yAamXK HOMIrAC3H TyN CAHMUINH XOPeHre

yovpgnareir TeB 6aHkHaac canrax, bue gaacaH

Gavryynnaraap youpayynax écton” rax QyrHacaH

6arnHa®®.

2.2.3.2 ABCTPAJIMAH NP33OYNH CAH

ABCTpanuiH 3areap Hb CaHr ync tepeec 6ypaH
Tycraapnax sopunroop “UAtramxnaruguinH sesnen”
(Board of Guardians) rox 6ue gaacaH 6ytumir 6umn
60nrocoH. Xyynuapaa 3acruiH rasap Hb caHp
TOLOPXOW aKTUB Xyaanaadk aBax 3CBa 3apax Ynrnan
Orexumnr Xopurnogor. OH3 Hb TOPUNH MEOHIUNT yNC
TOPUINH 30PUITO0P allmrnaxaac Caprnnax XxamrmH
calH xamraananT 6ongor axaas.

ABcTtpanuitH Up33ayiiH caHrvinH
3acarnanbliH 6yTay

e ABCTpanumnH 3acruiH rasap (XapuyucaH cang
Hap): CaHrnH emunery. CaHruinH cang (Treasurer)
6onoH CaHxyy apxancaH cang (Finance Minister)
Hap xamTpaH XepeHre opyynanTbiH MaHAaTbIr
TOQOPXOMMK, VITramxknarygumnH 3eBnenninH
rLLYYOUIAT TOMUNAOT.

o UTtramxnaryguiiH 3esnen (Board of Guardians):
CaHrnmH ctpartern, 604/10rbir TOLOPXOWITXK,
XOPOHre opyynanTblH SUCUNH LUNNABIPUNAT
raprapar xapaar 6yc gaap, 6anryynnara. 3esnen
Hb X8PEeHre opyynanTbiH YP OyHr 3aCruiiH ra3pbiH
©MHe xapuyLHa.
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o Vlp33gynH CaHrMinH MEHEXXMEHTUNH areHTnar

(Management Agency): 3eBnenuiH LWAB3PUINT
X3P3ArKYY4ar, egep TyTMbIH YN axunnaraar

BOJSIOMX BA LWMUAASN

XapuyLcaH M3apraxJsvnH banryynnara. OH3 Hb
3acrniiH raspbliH xapbsia areHTnar 60n0BY yinn
aXwunnaraaHbl XyBb[, 36BMes TannarHagar.

XyCHarT 9. VlpaaayviH caHrviH 3acarsiasibiH SpX VYprviviH XyBaapuaaiaT

Xamaapax
acyyaan

Xapuyucan Cana Hap
(Treasurer & Finance Minister)

UTraMXNIOryguvumnH 30BAon
(Board of Guardians)

MeHe)XMeHTUWH areHTnar
(Agency)

Ctparteru 6a

XepeHre opyynantbiH MaHAATbI
6atnax. CaHrMnH epeHXMNA YUrN3NNAr

XepeHre opyynanTbiH cTpaTteru
6onoBcpyynax. ApcaanuinH 6oa10rbir

CTpaTterninii XaparkKUnTUNr XaHrax.

6opnoro 3esneng 604/10rbiH 36B/IOMX 6rex.
TOFTOOX. 6aTnax.

Tomunroo 36eBAeNNNH rUWyYauAr TaBaH >XUINNH AreHTnarunH rynuaTrax yogupanarbir [apaap xepeHre opyynantbiH
Xyrauaaran TOMUIOX. XsiHax. MEHEeXXepYYOUAr COHIOH Lwanrapyynax.

opyynant oponuox apxrym (arms-length principle).

XepeHre opyynanTbiH WNALBIPT

XepeHre opyynanTblH SLCUINH LWANLBIP
raprax. XepeHrumH xysaapuianTbir
6atnax.

XepeHre opyynanTbiH 60M10OMXyyAbIr
cyonax, WiHXnax. barubir yampaax.

Tannarnan

MapnameHTag, caHriiH yin
axwunnaraar TannarHax.

Knnuitn TannaH, ynupnblH magaannuir - CaHxyyruiH TannaH, rynuaTranuiH
OJIOH HUNT3A N TOL, M3A33NI3X.

M3O33NIMNT BINTIaX.

Utramxnaryguid 3esnesn (Board of Guardians)

36B/16/1 Hb X6PeHIre OpyynasT, CaHXyy, Xyy/ b 3pX 3y, KOMNaHWAH 3acarsiasibiH canbapT MIPIraLLICoH, HAP XyHA OYXubi npragssc
Oypanar. [vilyyn He y/ic TepuiH anbaH TyluaantaH 6avixk 60/10xryw 6erees TaBaH XWIMAH Xyraliaarar ToOMuAorAA0r. 36871671 Hb
15pranss Ayaut 6a spcasmiH Xopoo, XyHui HeeL!, LIa/ivH XsICHMM XOpPO0O0 33p3I TyCravi XopOooAaToN axu/iiaaar.

2.2.3.3 CUHIAMNYPbIH XOPOHI'©
OPYYJIAJTTbIH KOPIOPALL

CuHranypblH caH Hb TOK-unH xan63paap
axxnnnagar 60n0BY 3acarnanbiH Maw HapuinH
xsiHanTTan. EpeHxniinery (Xamraanard) Hb HeeLeec
MeHre Tatax acBan TY3-UnH ruwyyannr ToMmUaox
LWIMNAB3PT XOPUr TaBUX 3PXTan 6on 3acruiH rasap
(939MLWKMry) Hb 3PCOBNUIH XYP33r TOrTooaor. XapuH
CuHranypblH XepeHre OpyynanTtbliH Kopnopad,
(MeHexxep) Hb alWrnnH Tenee axunnagar. 9H3 Hb
H3r Ham, 9CBaN Har 3acrurH rasap gaHraapaa
YHAICHUIN 6asinrunr 3axyvpax 3apLyynax apcaanaac
OypaH xamraangar.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

CuHranypbiH XepeHre opyynantbiH KOprnopaublH
3acarnanbliH epeHxun 6yTal,

» CuHranypbiH apg TYM3H (CoHryynuap
Epenxunnery 60n0H NapnameHTbIr COHFOHO)

» Epenxunnery (Xamraanary: HeeuuniH
3apuyynant, TY3-uiH TOMUArOOHA, XSHanT
TaBWHa)

» 3acruiiH rasap / CaHruiH sam (O3smMwury:
XepeHre opyynanTbiH MaHOATbIM TOFTOOHO)

» TY3 (XaHant: bognoro Tooopxonsx,
MEHEXXMEHTUII XsiHaHa)

» KopnopaublH MeHeXXMeHT (MyuaTran: XepeHre
OpyynanTblH LUMNOB3P rapraHa)
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CUHIANYPbIH EPGHXUINOr4
Xoép gaxe TyXyyp 333MLUNTY

3ypar 4. CurHranypbiH XepeHre OpyyianTsiH KopriopalbiH 3acariasibiH 6yTaL

CVHIANYPbIH 3ACTUWH FA3AP

SucuviH emynery

CUHIANYPbIH MAPJIAMEHT

Xyyrnb, apx3yviH eep4ient

CAHIMWH SAM

©munery, MaHgat TOorToory

TeJ1e6J1eH YOUPLOAX 36BJ16J1
3acarnan, xaHant

I'YI71LI,3TI'3X YOUPOJIATA
©aep TyTMbIH Yy axuianaraa

XOPOHI'© OPYYJIAJITbIH YT YYP3I

XepeHre opyynaint,
Y/1 Xe4/16X XepPeHre, 434 6yTaL

3PCO3/1 BA HUALJIUIAH YYP3I

Spcaan, Huiyan,
TOITBOPTOW XOrKus

XycHarT 10. CuHrarnypbiH XepeHre OpyyiantsiH KopriopalbiH 3acar/siasbiH 9pX YYPriiH XyBaapuaanT

Xamaapax
acyyaan

CuHranypbiH
EpoHxunnory

CUHranypbiH 3acrumH ToneonoH yaupaax
rasap (CaHruitH sam) 3oBnon

KOPIMOPALbIH O3MXUX YU YYPOI

CaHXxyy, Xyysib, XyHUA HeeL,
M333JUINAH TEXHOJIOMN

FyAWsTrax yaupanara
(Management)

Ctparteru 6a

Heeuuir xamraanax yyparTan.

MaHpar Hb eMHexX HeeLmnr

XepeHre opyynanTblH
MaH4aTbIr TOLOPXOWHO
(SpcoanuniiH TYBLUWH,

3acruiiH raspblH MaH4aTbIH
XYP33HA YPT XyrauaaHbl

BopanorbiH xypasHa, Active
Portfolio 6ytoy npasxran

MaHpar X3T X dpcOang opyynax ereexuiiH 3opunt). Reference xepeHre opyynantbiH XOPeHre opyynanTbiH
ACIAXMNT XsAHaHa. Portfolio 6ytoy >Xnwur 6arupir  6ognorbir 6atanHa. LINAOBIPYYLUAT rapraHa.
6aranHa.
TY3-uinH ruwyypn 60510H
ryNUaTrax 3axupribiH . . . XepeHre opyynanTblH
ynu P TY3-uiAH ruwyyounr caHan MynuaTtrax youpgnarbir P PyY. .
Tomunroo TOMUNITOOHJ, 3eBLUEepen 6ar, MapraXXunTHyyaunr
. 601roHo. TOMWUIOX caHas rapraHa.
onroHo. EpeHxun aygutopbir OYpPAYYHS.
TOMUITHO.
Epenxwuin aygutop (Auditor- GIC-nIH rynuaTranuiir .
P VAT P rynu ©pnep TYTMbIH YN
General)-bIiH TannaHr XxynasH XU Har yaaa anbaH XepeHre opyynantbiH
POl ) aBHa. Heeueec 3apuyynax ECO0p X3N3ANU3HI. XepeHre rynuaTran, apcaang ynvmpan grunnnaraar yampoak,
TannarHasn . VY o - ’ Y TY3 60/10H 333aMWMrYmng,
LUNAABIPT XOPUT TaBmX opyynanTblH Tycrav WNABIPT TyTam XsSHaNT TaBuHa. TainarHaHa
IPXTIN. LUYYy[, OPOLOXIYI. ’
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TeneeneH yguppax 3esnen (TY3)

TY3 Hb TEpUINH eHpep anbaH TylaanTHyyn 6010H XyBUIAH
X3BLUWIH TypLUnaraTan MapraxnnTHyyaaac oypaaar.
2025 oHbl 6arignaap TY3-uiH gapraap CuHranypbiH
EpeHrxuin cang acaH Jln CsHb JlyH axkunnax 6ariHa.
©OMHe Hb Tyc anbbir CrHranyp ynceir yiagacnary Jln KyaH
KO xawwmx 6ancaH TyyxTan. OH3 Hb caHp yC TOPUIAH
0930 TYBLUHWA A3MXXN3T, TOrTBOPTON H6aiia ibir ONrofor.
Xapuirasp TY3-uliH youpanaraap ynic TepuiiH eHoep
anbaH TywaanTHyyA aXKuinax 4 XepeHre opyynanTbiH
LUIMAAB3pP rapranTag 3acrvinH rasap Lyyn oponuaorryin”
rax 3apyMmbir X3333[4 XaTyy 6apuMTanarvir oHLIoX
X3parTan.

TY3-miH Aopran Aapaax yHOCIH Xopoo axusianar.

e XepeHre opyynantblH CcTpaTternmH Xopoo
(Investment Strategies Committee): YpT xyrauaaHbl
XOpeHre xyBaapunanT, 604noreIr xaHaHa.

e  XepeHre opyynantbiH 3eBnen (Investment Board):
MpaBxTal 6arubiH yaypanara, TOMOOXOH XOPeHre
opyynanTbiH WWAABIPT XSAHANT TaBMHA.

e  OpcpanuiiH xopoo (Risk Committee): OpcoanuiiH
6041010, Xsi3raapbIr 6aTasK, XaPINKMUITIL XAHATT
TaByHa.

e AyauTtbiH xopoo (Audit Committee): [loTooq xsHanT,
CaHXYYr1inH TannarHansir XeHANeHrniH ayauraap
GaranraaxyysHa.

e XyHUIA HeeLl, 30XMOH 6ainryynantblH XOPOO:
YovpanarbiH TOMUIr0O, LanuH ypamilyynbir
LUNAOBIPNIHI.

3acarnanbiH HIrAC3H AYH WNHXWIT33

OnoH yncbIH LWNA3r 3acarnasnblH 3arsapyyaag XUACaH
XapbLyyncaH AYH WNWHXUAM3HA, YHASCNAH MoHron
YncbeiH BasnrniiH caHrninH ypT XyrauaaHbl TOrTBOPTON
GananbIr xaHrax gapaax 3acarnabiH 604710rbIH 36B1eM-
SKYYAUIAT TOBOPXOANII00. OAradp Hb CAHMMNH XOPOHIAAr
MaKpO 3AMINH 3aCrMINH MeYSIOreec Xamraasmk, Maprax-
NVIAH yavpanaraap XaHrax MHCTUTYTUNH WWAANYYL IOM.

e  MbapraxnuiiH e gaacaH 6angnbir 63X>Kyynax:
ABcTpanu 6onoH CrHranypbiH 3arsapT awmrnagar
“UTramxnargcaH 3esBnen” Oyly XepeHre
OpYYNanTblH LWNAABIP raprax TyBLUMHE, M3PTaXxIINIAH
xapaat 6yc 6yTUMIAr 6Uii 6ONroX Hb 3YUTIN. DHI Hb
XOpeHre opyynanTblH 604M0rbINF TOCBUNH 6OrMHO
XyrauaaHbl X9parLd3Hasc Tycraapnax, CaHrmmH
cTpaTervnr MapraxxnnH yavpanaraap xaHrax
"MHCTUTYTUIAH XaHa" 600X a4 X0N60roONTON.

e XAHaNTbIH TOHLUBIPT MEXaHMU3MbII HIBTPYYJ19X:
CuHranypblIH TypLunarag, YHA3CN3H CaHrMIAH YHOCH

CYAANTAAHbI SMX2Tran

BOJIOMX BA LWUMNASN

XepeHre eepynenT opyynax 3csan 3apLyynant
XUAX LWUNNOBIPUAM ONIOH LWATAaNT WyynTyypasp
(PKMLL33 Hb: XOHANSHIMINH XSAHANTbIH 36B/16J1 3CBa
Tycram 6ypaH apxT 6yTaL) 6atanraaxyynpar
6avixbIr 3eBnex barHa. SHaXyY “gasxap Tynxyyp’-
WH 3ap4MM Hb CaHTUNH XePeHMMIAH Xangaturym
Gana/ibir XaHrax 3acarnasbiH 6atanraa 60sHo.

e Kopnopau, 3acarnanblH cTaHOapTbIr
X3apanKyynax: CaHrninH yin axunnaraar TopuinH
3axumpraaHbl XyHf, CypTiaac aHrng, OfoH yncbiH
XOPOeHre opyynanTbiH KOpropalblH XXULWIrasp
saByynax waappgnaratan. iimg, XyHun HeeuniH
Yagasx, LanuvH ypamilyynan, yin axunnaraaHbl
OYTLUMIAT BINXUIAH XXNLWNIT HUALYYJISH LUMHAYNAX
Hb ONIOH YJ/ICbIH 3ax 333N epcenaex Yansapbir
HAMArAyY/ DK, XyYMNH X3pP3rKUNTUAN YaHapTam
XaHraxap, yyxasn Henee y3yysHa.

VpaapynH eB caHrniniH 3acarnasbir TOAOPXOMIOXOA,
Hopserunitn “Un Tog 6angan”, ABCTpanuinH “Xapaar
6yc 3eBnen”, CuHranypbiH “OdaBxap xsHanT”-blH
3apumyynpir xocnyyncaH, MoHron YncblH aguiH
3acrniiH OHLJIOIT TOXMPCOH rmbpup 3arsapbir
XOMKYY/19X Hb XaMrMiiH OHOBYTOW LUMNA3I 1OM.

2.2.4 XOPOHIMH YOUPONATA

BasnruiiH caHryyablH XepeHre yampanarbiH 3arsap Hb TyxavH
Y/CbIH 3AMAH 3acruniiH By TaLY, CaHrNH yyCraH GairyynaracaH
TYYX3H Hexuern, npasgyH 30punTooc XamaapaH XapuilaH
agunryn 6angar. JanxuiiH Tapryynax 6asnruinH caHryyaplH
TypLunaraac xapaxag XepeHruiH yaupanara ragar Hb 36BXeH
CaHXYYrUIH X3parcan XyaanaaH aBsax Yin siBl, 6yc, XxapuH ax
YYCB3pUIAr TOrTBOPTON BYPAYY/I9X33C 3X1334 3PCLANMIAT
30XUCTON yOaMpaax, ereexunr gaxvH XxyBaapunax XypTanx
LIorL, 3KOCUCTEM oM.

2.2.41 HOPBEIMWH TOTM9BPUNH CAH

OX YYCBIpuiiH GypayynanT 6a MeHreH ypcrasbiH
MeXaHu3Mm

CaHryyaplH avKUNTbIH YHA3C Hb XOPOHre OpyynanTbiH
cTparermac ragHa ax YyCBapaa X3pXaH TacpanTryin,
HanpBapTan 6ypayymk Oy MexaHuamaac wyypn,
Xamaappar.

Tyyxwii 94uviH oporbir 6asinart XyBuprax MExaHu3m
HopBerumnH caHrninH ax yyceap Hb TOCBUINH AypMasp
(Fiscal rule) 3oxuuyynargonar 6ereep, ra3pblH TOCHbI
canbapaac op>K MP3X OPJIOrbIr AMAH 3acarT Lyyn,
opyynaxrynrasp CaHg TeBnepyynaar. QHIXYY MEHreH
ypcran Hb Japaax [epBeH YHACAH cyBraap 6ypanar.
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e [a3pbiH TOCHbI Tycran Tareap (78%): Hopser
yncag ynun axwnnaraa siByy/pk 6yn raspbiH
TOCHbI KOMMaHWyA ax axynH HIMKWUNH OpiorbIH
anbaH Tateap (22%) 60M0H HeeLl, awnrnacHbl
Tycrav Tateap (56%)-bir Tenger. 9H3 Hb CaHrNIAH
OPJIOrbIH XaMrMiAH TOM B6YP3naaXyYH Xacar tom®’.

e TepwuiH LWyyn caHXYYrMnH oponuoo: HopserniH
TOp Hb ra3pbIH TOCHbI OPA raspyynag Wyya XyBb
333MLWAar 6ereeq YYHI3C OS10X HOr4oN alwrnmr
LYy, caHg, WUmKYYaar.

e TepunH emunt EquUinor kKoMnaHWMH Horgon
awivr: HopserunH Tep Equinor (xyydHaap Statoil)
KOMMNaHWIH 67 XyBUIAr 33aMLLAars® Gereepn xun
OYPUINH HOrOoN awnr Hb TSTr3aBPUNH CaHTUNH
opJioro 6ongor.

e Tycram 3eBLUeepPsINAH Tenbep: Xawryyn,
onBGopnoONTbIH NULEH3UNH Tenbepyyn MeH Tyc
caHp TeBnepger.

3Oarasp opnoro Hb HopsermnmH kpoHoop 6yc,
rafjaaj BantoTaap TeBnepaer ydpaac 4oToonablH
3ounH 3acrunr FonnaHg eByYMH Oyly XaHLNAH
Xan63n3an, anveaa 3PCA3/133C Xxamraanax, MHOAALbID
xeepergexryi 6anx yHOcaH MexaHnam 6ongor.%®

XepeHre opyynanTbiH cTpaTtern 6a 6arubiH 6yTaL,
CaHryynpiH XepeHre opyynanTbiH CTpaTery Hb 9pCaan
[naax Yyagsap 60/I0H XepBexX YaaBapblH X3P3rLa3HI3C
XamaapaH apc snraaran 6angar.

WHpekc garax ctparern 6a TepesmdKyyaanT
HopBerninH caHrninH ctparteru Hb 3apa/ibir XamriH
Oara TyBwnHA 6apux, 6arubir TOPeKYyIaxX 3amaap
apcganunr 6yypyynaxag uarnagar. 1ag ngssxran
XOPEeHrninH yaupanaraac WiyyTanrasp 3ax 393miH
OYHO2XK ereexkuinr garax Uas3Bxryin yaoupgnarsir
WIYYL Y34ar.

®  Byx HUATUIH 333amLUMIY: TyC caH Hb A3NXUIH
60 rapyu opHbl 7,200 rapyi KOMNaHWNH XyBbLiaar
a3amMwaar 6ereeq AaNXMNH 6yX XyBbLi@aHbl 3ax
339MMNH YHANra3HUA 1.5 XyBUIr 933MLLASr acap
TOM TOrnory tom®.

o >Kuwwur 6ary (Benchmark): CaHrninH 9am Hb
“70%-XyBbuaa, 30%-boHp” roacaH yHOC3H
Xxapbuaar TOrtoox erger. [9BY CyynunH
KUNYYA3L, MHNAAUBIH 3PCOd/133C XaMraanax

30pUNroop 6OANT XBPeHre (Y/1 XOL/16X XOPeHrs,
COPraargax apyMM Xy4)-uH 3313X XyBunr 7%
XYPTO/1 HOM3Ar4yy/1aX 9pX OSIroxkaas!.

e lpaBxTanm youpgnara: Xaguirasp NHOAEKCUNH
caH 6onoBy 6ara 39pruiiH UOSBXTaN yanpanara
XUNX 3amaap 3ax 393/UNH AyHAXKaac SnaMMryn
eHpep ereex (Alpha) onoxeir 3opbaor. 2KnLwas Hb,
2023 oHA TEXHOMOMMINH KOMMaHWyAblH ©CONTUNN
almrnaH TYyXaH 49334 X3aMXK33HUI alnr ofICoH®,

3apuyynanTbiH Aypam 6a TeCeBTaN xapwunuax Hb
BasanruinH caHrminH 3apLyynanTbiH AYP3M Hb TyXanH
YNCbIH TECBUNI TYYXUIN 3OWNH YHUIH caBnaraaHaac
Xamraanax Yypar rynuatragar. 9H3 Hb yNCTOpYOAUAH
63/13H MeHIre Tapaax XYC/UAr Xxs3raapnax, basnrunir
XOW4 yenaa eBnyynax ron 6artanraa 6ongor.

TecBwiiH gypam (3% rule)

CaHraac xwung tataH aB4 600X 43934, X3MXK33r
TyXaH CaHrurH ypT XyrawlaaHbl Xynaargaxk 6ym
60auT ereexx 6onox 3%-aap xa3raapnagar. OH3 Hb
CaHIMNH YHAC3H XOPOHI I X3333 Y YPaxryn 6anx,
36BX6H aluraac xypTax 6atanraa 6ongor. 384 3gniiH
3acCrunH XaMparblH yen 9H3 OYPMUNr ysH XaTaH
X9parnax, 3%-aac 023w 3apuyynant XuiH, 3OUnH
3acraa gaMXKux 6010MXKXTONSS,

2.2.4.2 ABCTPAJIMAH NP33OYNH CAH

OX YYCB3pWiiH Gypayynant 6a
MOHreH ypcrasbiH MeXaHU3m

Har yaaarniiH xepeHre 6a eepuiiree
caHXyy>XKyysax 3arsap

ABCTpanuiiH 3areap Hb 6anranuinH 6asnruiiH ypcran
OpJIOrooC Xamaapaarrymnraspas oHu1orton. Tyc caH
Hb aHXx (2006 oH) xXypuMmTnargcaH Heew, xepeHre[,
cyypwvnaH 6anryynaracaH.

e OxnanuinH kanuTtan: 2006-2008 oHp ABCTpanniiH
3acruiH razap TecBUH XypuMTAargcaH awmr
60I0H TOPUINH BMUUT, XapusLaa xon6ooHbl Telstra
KOMMaHW XyBbYMICaH OpSIorooc 6ypacaH HANT
42.5 TapbyM am.gosnnapbir caH, LWNIKYYICIHE,

e Xaantranm cuctem: YYHI3C XOMW 3acruinH raspaac
caHf, HAM3NT TaTaac, OpJioro TeBMepyyIa3ryin.
CaH Hb 36BX6H XepeHre opyynanTbiH ereexeepee
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06pUNree CaHXYYXYY/K, HUANMAN XYYrnnH
3apymaap ecex banHa.

XepeHre opyynantbiH cTpatern 6a 6arubiH 6yTaL,

HwuiTt 6arubiH apra (Total Portfolio Approach)
ABCTpanu Hb ynamxnanT XepeHre xysaapunasnraac
Tatransax, éarubir 6yxang Hb HAr HAMK M Y33H
yampaax oaswmnnTtat Hunt 6arupiH apra (Total Portfolio
Approach uaawmng TPA) 3arBapbIr awurnagar. 9Hd
Hb TOA3HA 3aX 393NUMH Hexuen 6angang TynryypnaH
XOPOHree Mall ysiH XaTaH XepBYYnax 6010MXXNNAr
onropor.

e AnbTepHatuB xepeHre opyynant (50%+):
CaHrnmH HANT XePeHINAH Tan XyBUNI XOPBOX
yagBap Garatam 4 eHOep ereexTan XyBUIH
xepeHre opyynant (Private Equity), Xeg> caH,
Oap 6yTay (Hucax byyaan, 6oomT, gara Tes) 60510H
On MogHbl canbapT 6avpLuyynaar.

e WHdnAubIH xamraananT: DHaxyy 6yTal Hb
MHAAUBIH ©CONTTAN Yepn, 4 YH3 L3H33 Xagranax
3opunroton. Tyxannban, 0s4 6yTUMAH Tecnyyq
Hb MHMNAUTan yanacaH TapudbiH OpIoro ongor
TYJ YHUIH ©CenTeec LWyyn Xxamraaniar.

e DOpcpanunH youvpanara: Equity Equivalent
Exposure 6ytoy apcasanuiir xyBbLiaatan QynLyyiaH
TOOLOX apradfanaap HUNT GarubliH dpCONNAr
xaHapar.%

30pUNTOT XOPOHIrUNH XyBaapunanTt

(Target Asset Allocation)

2025 oHbl 8 pyraap capaac axnaag ABCTpanuiH
MpasgyinH CaH Hb XepeHre opyynanTbiH cTparerva
LWNH3YMNCAH oM. HunT 6arubiH apreir 6ogson
XapbLAHryn ysH xaTaH, YpT XyrauaaHbl 6reexxumnr
WNYYLQ aBy Y339X apra oM. DHAXYY apra Hb barupir
3 XX1N3a3p Tenesnex 3aunH 3acrunH Mmevnereec
XxamMaapaH 30pUNTOT XyBaapunantyynbir XUx
XapbLaHrym ysiH xataH apra.

e 3JpcOodPnuinH youponara: Opcaanunr XysbLaatam
OynuyynaH Toouox apraynan (Equity Equivalent
Exposure)-aap HUIAT 6arLblH 9pCa3UNr XaHagar

e YpT xyrauaaHbl 6eTa: 30punToT XyBaapunanTbiH
TYBWHWII 3 XWUM93p TaBbXX Gavraa Tyn 3guiiH
3aCriH LWOKUNH HeneeHp, 60rnHo xyrawlaaHbl
Xapuy ynngan XMnxasac UNyyTanraap HUAT 3ax
393/IMH OyHOK 6reexee 6apux oM.

BOJSIOMX BA LWMUAASN

e Anbcha xynaant: XyBUnH 60/10H anTepHaTuB
XepeHre opyynantaap 3ax 333/MNH OyHOax
ereexeec Wnyy ereex aBax

3apuyynantbiH aypam 6a TeCeBTaN Xxapwiuax Hb

ABcTpasnin: 2032 OH XypPTaJIX TYIXK33

3acruinH rasap caHraac 2032-2033 oH xypTan smap
4 MeHre Taraxrym 6armx yyprumir xyynmap Xy139CaH.
OH3 XxyrauaaHg caHrmiH 6yx awur gaxmH XepeHre
opyynantag op>, HAAIM3 XYYrasp ©CHe. OH3 Hb
Mpa3ayng yYycax TepuiiH anbaH xaarygblH TOTraBPUNH
acap ux gapamTtbir (unfunded liabilities) npasgynH
TaTBap TeneryYaesn Yypyynaxryn 6anx 3opunrotonee.

2.2.4.3 CUHIANYPbIH XOPOHI'©
OPYVYJIAJTTbIH KOPIOPAL,

OX YYCBIpUIH GypAyYnanT 6a MeHreH ypcrasbiH
MexXaHU3m

Op renbepwiir 6asinar 60JIrox MexaHu3m
CuHranypblH 3arBap Hb A421Xung Xocryn 6ereep,
VPr3gunH TATFIBPUNH XypUMTNanbir YHASCHUI
Basnartan Xon6oCoH HapuitH nHXxeHepunantan. GIC-
WAH youpaax 6y XepeHre Hb rypBaH aX YYCB3paaC
OypLOsHa.

e TecBuWH XypyMTiargcaH awmr: 3acruiiH ras3pbiH

TOCBUH UTYYL9/ XOPEeHre

e [a3pblH opsioro: CuHranypt rasap 6on

Xxa3raapnargMan Heeu. TunMasac rasap

6opnyyncaH opJoreir wyyn 3apuyyfiaxbir

xopurnogor 6ereeg, YYHUAr YHAICHUI HeeL, raX
y39H GIC-g wnmxyyngar.
e UpraguinH TaTraBpuinH xypumtnan (CPF):

- Anxam 1: Vprag uanuHruinHxaa Togopxomn
xysuinr CPF-g, 3aasan xypumTtayynHa.

- Anxam 2: CPF 3eBnen Hb 3H3Xyy MeHreep
CuHranypbiH 3acruMH raspbiH Tycram
3opuynantTtan 6oHg (SSGS)-bIr xygangax
aBHa. 3acrunH rasap yyH4 3apcoanrym,
TOIrTMON XYY Tenex 6atanraa rapragar.

- Anxam 3: 3acruinH razap SSGS-aac 6ypacaH
opnorbir GIC-g wumxyynaH yaupayyngar.
GIC-unH yypar 605 9H3XYY MEHIUAr ONoH
YNCbIH 3ax 333114, OpPYY/K, 3acCriiH ra3pbiH
CPF-4 Tenex éctoin XyyrinH 3apgnaac gascaH
ereex 010X siBfas oM.

57 (Lovdata - Lov om skattlegging av undersjoiske petroleumsforekomster 61 (NBIM - Annual report 2025)
mv, 2024) 62 (Euro Financial Review, 2024)
58 (Equinor - Organization information, 2026) 63 (Norwegian Ministry of Finance - The Norwegian Fiscal Policy Framework,
59 (Fortune - How sparsely populated Norway amassed $1.8 trillion, 2025) 2022) 65 Future Fund Annual Report 2023-24. "Portfolio Construction and Risk
60 (NBIM - Annual report 2025) 64 (Australian Future Fund, 2026) Management". 66 (Australian Government - Future of the Future Fund, 2024)
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OHaXyy 3arBap Hb 3X YYCBIPUNH XyBbfA, 3aCruiiH
raspbiH ep Tenbep wuHxTan 6onosy GIC ypT
XyrauaaHbl XepeHre opyynanrtaap gamxyyniaH yr
3apabir HEXeXX, WYY rapcaH awruimr YHO3CHUN
HeeLe[ yN0234rasapas gasyy tantamn®.

XepeHre opyynanTbiH cTpaTtern 6a 6arubiH 6yTaL,

CuHranypbiH XepeHre OpyynantbiH Kopriopay:
lypBaH TyBLIHW UA3BXTOV yaupaiara
CuHranypbiH XepeHre OpyynanteiH Kopnopal, Hb
3pCaar, ereexniiH 30pUATO0C XamaapaH XepPeHrnnr
rypsaH gaexapraap yaupanar, 2013 oHg HaBTPYYICaH
LUMHS 3areapTan.

o >Kuwwur 6ary, (Reference Portfolio): 3acrumH
raspaac >Xuwwur éarubir “65% 0noH yncbiH
xyBbuaa, 35% onoH ynceliH 6oHA” Garxaap
TOITOOX 6rceH. OH3 Hb Ma3BXryn barw, 6ereep,
GIC-1AH rynuaTranuinr YHaNax cyypb 6ongor.

e BopnorbiH 6ary (Policy Portfolio): YpT xyrauaaHbl
OreeXXUNr HAMIrAYYNAXUNH TyNg XepBex Yaasap
G6aratan 60510B4Y ©HOBP ereexxTan Yn xepnex
XOpOeHre, XyBUNH XOPOHIe OpyynanTbir HOMX,
6arubir TepesXyynaar.

e WpaexTam 6ary, (Active Portfolio): GIC-unH
M3PraXKINNH MeHEXepyYyd, 3ax 3331H 60rmHo
XyrauaaHbl 601oMXKMAr awmrnax XKuwwur 6aruaac
[JaBcaH HAM3JIT ereex oylox 30pUSIroop apumkaa
XUNOar.

2025 oHbl 6angnaap GIC Hb AHY (49%) 6onoH
A31IH (24%) 3ax 39314 TeBnepy, TexHoorn 60noH
3pyyn MaHOuMH canbapT XepeHre opyynantaa
HOM3rayycaH GanHa®.

3apuyynanTbiH Aypam 6a TeCeBTaN xapwunuax Hb

LiaBap xepeHre opyynantbiH 6reexxuiH

taraac (NIRC)

CwuHranyp YnceiH YHacaH xyynuap GIC, Temasek
60n0H TeB 6aHKHbI yanpaax 6y LdBap XOPOHrUH
YPT XyrauaaHbl Xynaargax 6y 60anT ereexumimnH
50 XypTanx XyBUWIr yfCblH TOCEBT 3apLyynaxbir
3eBLeseper. 9H3 Hb CuHranypbiH TOCBUINH OPIOrbIH
20 opymm xyBUr 6ypayyngar 6ereepn TatBapbiH
[apamMTbIr HAM3ArAYYNAXIYNra3p HANTMUAH Xanamx,
094, GYTUMIr CaHXYYXKYY13X BONOMXKUIT ONrogor.
YnocaH 50 XyBb Hb YHOCOH XOPOHre 033P HAIMIr4dX,
Mpa3ayn Xond yenas xagranargoare®.

XycHarT 11. XepeHre opyynantsiH 6arLbiH HapuiB4muicaH 6yTay (2024-2025 oHbi 6avignaap)

XOpoHrumH aHrunan Hopser (GPFG)

Asctpanu (Future Fund)

Cunranyp (GIC)

Xyebiiaa (Equity) 71.3% 44.5% 51%
YBbLY qurty, (HoanTtTanm 3ax 333n) (XemkuHryn 60510H Xerkux byn) (XyBUINH xepeHre opyynant 6artcaH)
TorTtmos oprioroTon 8.5%
caHXyYyruH xaparcan (Bonds/ 26.5% 3 o o7 6 26%
Credit) (B99211iiH xaparcan 6arrcaH)
1.7% 4.3%

Boput xepeHre (Real Assets) (Y11 XO[N6X X6p6HTe)

(Yn xepnex xepeHre)

23%
(Yn xepnex xepeHre, [ag 6yTaL,
0.4% 38.1% XyBUIH X6PEeHre opyynanT)
. 0 -
AntepHatus / Bycapg, (COprasraox spHiM xys) (Oan 6yTau, XyBUliH XepeHre
opyynanT, Xeo> caH)
XepeHrnmH youpanarbiH Tepen Vpasxryn MpasxTan MpaBxTan

Xowng Amepuk (56%),

[asap 3ymH ron Tesnepen Espon (25.8%)

AHY, AscTpanu AHY (49%), A3n (24%)

67 (A Singapore Government Agency, 2026)
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68 (Singapore - Ministry of Finance, 2026)
69 (Singapore - Ministry of Finance, 2026)
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XerkJIMiH cTpaTtern

OanxunH agunH 3acart UHQNASAUbIH ©cenT,
reonoNIMTUKNIAH XyBaaraan, 9pUmM XYYHUIA LUNKUAT
39par GYTUMNH TOMOOXOH eepUenTyyn sBargax
b6arraatam xonbooTonroop 6asnrunH caHryypg
XOMKINNH CcTpaTerna WHaYumK 6anHa. ©MHex
10 >xung 6yx TePNUIAH XOPeHIUH YHaNras ecaer
TaaTam uar ye 6ancaH 6on npasgyng snraatan
©CONT sABargax TeneBTan. JHAXyy xacarT Hopser,
AcTpann, CuHranypblH CaHryyablH MP33ayuiH
cTpareru, eep4nenTuinH MEHEXMEHTUINT O3NFSPIHIY
aB4 y3/1993.

XyYCHAIT 12. Xerk/viH CTpaTteryiviH XapbLyy/1CaH LLUNHXNITI3

BOJSIOMX BA LWMUAASN

1. Fynuatran - CaHrMNH YHAC3H 30PUTO Hb 3apanbIr
XaccaHbl fapaax ypT XyrauaaHbl 6reexuir XxamriumH
eHOep TYBLUMHA XYPraxag opwunHO. YYHUAr caxunra
6aTtTan xepeHre opyynantblH apra 6apun, apcasamMnH
YP BYHTON yampanara, ypT XyrauaaHbl XepeHruiiH cyypb
noamxgar 6ereepn 9H3 Hb Tepen OYPUNH XePOHrUINH
aHrnnang TaB4Y3dPTIN, GONOMXKMIA alnrnacaH XepeHre
opyynanT xunx 6onomMmxuir 6ypayyngar.

2. TexHonorm - TexHONMOrMMH WHHOBAL, Hb YN
axxunnaraaHbl yp allrniiH rof xegenrery xyyvH 6ereep,
aBTOMAT>XKYYNaT, ereroJIMinH LUMHXMIT33, eprexyyiax
6onoMXTON O34 6yTuS4 TeBnepaer. AH3 Hb XepeHre
OpyynanTbiH YN siBUAL, aloynrym, Wwyypxam Lwnnasap

CTpaTermiH YmMrnsn Hopser (GPFG) Asctpanu (AFF) Cunranyp (GIC)
" VHpeKkexXyyncaH . . . .
YHICaH dprnocodnt . 3appan Gararait ; Hwuit 6arubiH apra (TPA) ; HapuinBunncaH coHront
VHMbnaubIH acpar xamraanant YpT xyrauaaHbl YH3 L3H

" Xapuyunararan 333MLns

Tepernxyynant’®

SpcmdMIAH yvpanara (70 ync, 8800 komnaHw)

XyBbLaaTaw gynuax apcgan’ OpcOanNniiH rypeaH wyram

OnoH yncbiH BOH3-bIH

BOH3 xanpgnara
cTaHaapTyy4

BOHS3 nHTerpauunan’ LLIMAKUATUIAH caHxyy>XunT’®

TexHoI0rM, XNAM3S OOYH,
C3Praara4ax 3p4YnM Xy4YHUn O34,
6yTay,

VpaapnyiH Topryynax unrnan

LoTooablH A3g 6yTay, apymnm
XYHHUI WWAMKANT, OPOH CYYL|,

Bogut xepeHre, MHMNALBIH
XamraananT, LUMHS TEXHOorn

2.2.4.4 HOPBEMMWH TOTI3BPUNH CAH
Crtparern 2025-2028

HopeeruinH TeB 6aHKHbl XepeHre opyynantbiH
MeHeXXMeHTa3c 6atancaH Ctpartern 2025-2028 Hb
CaHIMIMH X3MXX33 60SIOH YPT XyrauaaHbl XOPeHre
opyyfnaryMnH gaByy Tanaa awurnaH AO3NXUNH
CaHXYYrMiH 3ax 33314 Topryynax 6amp cyypua
xagranaxag uirna) 6anHa. TagHuin cTpaTern Hb
YHOC3H TaBaH'™ TynryypT cyypuiK 6yi.

70 OnoH yncap TapaaH 6arpLuyyncHaap anb Har YNCblH 3ax 393/IUIAH
yHanTaac yycax angargnbir 6yypyynax ctpareru

71 Equivalent Equity Exposure - CaHruiiH xepeHre opyynantbiH 6aruag,
XyBbLiaa, 60HA, XyBUH XepeHre opyynant, A3f, 6yTaL, YN Xeanex
XOPOHre, Xe[pk CaH 33Par OSIOH TEP/WIH XepeHre 6artaar Tyn XyBbLiaaHb!
6arLbliH 3PCAANTIN AYNLYYN3H TOOLIOX apra.

72 Bavirans opuunH, HANraM, 3acarnasnbiH XYUYUH 3YAICUIAT XePeHre
opyynanTblH 60/10H BU3HECWIH LWNIAAB3P rapranTag HarTraH Tycrax
3amaap ypT XyralaaHbl ereexXuiir HAMarayysx, 3pCAnnnr 6yypyynax
XaHgnara tom

73 HyypcTtepery nx snrapyyngar canbapyyapir 6ara HyypcTeperyTan aguinH
3acarT LWWMKUX Yiin SBUbIN AOMXKXUX 3amaap TOrTBOPTOW Xerkmiir
LIMXKNX

74 (NBIM - Strategy 28, 2025)
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raprax, Tacpantryin camxpyynanT Xunx 6010MXnnr
XxaHrapar.

3. Ywun axxunnnaraaHbl HangBsapTan, TOrTBopTon 6anpan -
OpcasnuinH yampanarbiH TOrTonLoo, Xyyb TOrTOOMXKMIAH
HUALINAH XYp33 BGONOH ysH XaTaH, HargsapTawn
CUCTEMYY[, Hb CaHTNNH XOPOHIUIAr Xamraanmk, Yun
axunnaraar yp awmrram xaparKyyIaxuiH 33paruas
reonoUTUK, TEXHOOr 6OMIOH 3ax 393MINH COPUNTYYAbIF
OaBaH Tyynax 6anaH 6ananbir xaHragar.

4. XyHuUn HeeLl - AXXNNTHYYL Hb aMXXUITTbIH FON1 Xegenrery
Xy4 6ereep caH Hb aBbsiac YaaBapbIr XerKyynax, Ui Tog
Gangan, onoH TanT 6angan 60/10H XaMTbIH axkunnaraar
OOMXKCAH COENbIr apxamnagar. ViHracHasp baryyn éc
3YIH eHOep CTaHOaPTbIr MePA6H aKMaxbiH 33Paruaa
Lyypxan, OHOBYTOM WNNOBIP raprax 6010MXKTOw
6onpor.

5. Xapunuaa xonboo - n Ttog 6anpgan Hb CaHrumH
YHOCSH 3apunm 6ereep CaHrMnH ynn axuinnaraa,
X6PeHre OpyynanTblH CTpaTeru, ryMusTranuiH Tanaap
HopseruiiH nprag 60710H ON0H Y/CbIH OPONLOry Tanyyaas,
M333/131 XYPraxag OHUron aHxaapgar. VIHracHasp
OVNroNLoN, UTFANLINIAM HOM3IMAYY K, TogopXxon 6ereep,
XYPTI3IMXKTaN Xapunuaa xonboor 6un 6onrogor.
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2.2.4.5 ABCTPAJIMAH NP33OYNH CAH
XepeHre opyynanTbiH LWAHD A3rNI3M

AscTpanuinH VipasgyiH caH Hb A3NXUNH 34WIAH 3acar
XOPOHre opyynanTbiH LMH3 O3MNI3ML LWWKCIH
X3M33H Y33)K, cTpaTerua yHAC33p Hb eepunk 6arHa.
NHdbnsay 6ara, reononnTUKUnH TorrsopTon bangan,
[asiapLuni HOEPXCOH Ye ayycax, UHMIAL, eHaep,
MepPrenneeH NXTan, NPOTEKLMOHN3M faBamMranicaH
Y€ VPC3H 3 TYyC CaHIUnH youpanara gyrHaxaa.

1. Hwvnt 6arubiH apra (Total Portfolio Approach)
ABCTpanuinH caH Hb ynamkianT XyBbLaa, 60HAbIH
TOrTMOJT Xapbli@aaHaac TaTransax, barubir
6yXana Hb HAr HAaMX rax y3aH yaupgax TPA
aprbir Xerkyy/mK 6anHa. OHS Hb 3aX 333UNH
Hexuen 6anpgang TynryypnaH XepeHrmnr Mall
XypOaH XepBYY/ax, YsiH XxaTaH LWNAAB3P raprax
B6ONOMXXUIAM OSIFOX tOM.

2. YHORCHUM TOPryynax YArA3MNAr O2MKMX
(2024 oHbl MaHpar)

2024 oHp ABcTpanuinH 3acruinH razap CaHrmmH

XOepeHre opyynanTbliH MaHpaTan eepynent

OPYY/X, 36BX6H CaHXYYIMNH ereexeec ragHa

YHO3CHUIM alnr COHNPXONM, HUNLICSH XOpPeHre

OpyynanT XUNXUNr Yirnan 6onrocoH. YyHa:

o  DOpUMM XYYHUN LUNIDKUNT: ABCTpanu ync
HYYPCH33C C3praargax 3pyMMm Xyd pyy
LWWIMDKNXS Waapanaratam aag 6yray 6051o0x
canxuH napk, HapHbl CTaHL, OamXyyrax
CYJIKA3H[ XepeHre opyynax 60410ro 6apbx
6yn. XKuwaa Hb, Tilt Renewables komnaHmitH
XyBbLj@aar 933MLMX 60NCOH.

e OpoH cyyuHbl HUANyynanT: LnHasp 6ain-
ryynargcad OpoH cyyLpkyynax paspyinH caH
(Housing Australia Future Fund) gamxyynaH
HUAMMUNH OPOH CYYLHbl HUAAYYN3ATUNT
HAMarayys1ax uirnan 6apbx 6yn’.

2.2.4.6 CUHIANYPbIH XOPGHI©
OPYYJIAJTTbIH KOPIOPAL,

Topopxoiiryii uar yewiiH cTtparerv
GIC-uinH cTpareri Hb MHMSALBIH 6CONTOOC XaMraanax

©0N0H NP33OYH 6CONTUNH LBryyaunr ONK TOrmrooxon
YArNaaar.
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75

(Department of Finance, Australian Government, 2023)

e HapunBunncaH xepeHre opyynant
Makpo aounH 3acrumH epeHxXuin ecenten
Hamgax 6onomx xymurgax 6awvraa tyn GIC Hb
[00p00C-A93LL ByH0y HAPUNBYNICAH COHMONTbIH
cTparternir 6apumTanx 6yn. Tag 3ax 33aaunir
O6yxang Hb 6yc, Togopxon canbap, TOOOPXOon
KOMMaHWUII OHUIK XepeHre opyynaar. YyHa apyyn
M3HOWNH TeXHonoru, kKnbep aroynrym 6ampan,
6uoTexHonoru 3apar canbapyyn 6artax 6arnHa.

e  LLUNmKUNTUNH YEUNH CaHXYY>XXUIT
HopseruinH caHraac anraatan He GIC 6anrans
OpYMHL, Ceper HeneeTaln KOMMNaHuyabIr Wyyn,
XacaxblH OPOHA, TAOA3HTAN XaMTpaH aXKuinax,
HOIOOH TEXHOJIOT M PYY LUNIKUXSL, Hb CaHXYY KT
onrox ctpareru 6apumrtangar. Tag yyp ambcrasnbiH
©6pPUNeNTTIN TOMUIX WANONAT 36BXOH HOMOOH
KomnaHuygaac 6yc, HyypcTeperd nxTa canbapbiH
LUMH3YI3N33C Xalx GarHa’®.

OyrHant

OOraap caHryyablH XerkJIMNH cTparternac xapaxag MoHron
Ync papaax rypsaH ye LwatTam CTpaTerunr XapamnkyynaX Hb
OHOBYTOW BanHa.

e OxuanuuH ye wart (0-5 »kun): HopBernmH >Xuwrasp
3apgan b6araTtan, Un To4 WHOEKCXKYYICAH bGarubir
OypLoyy/K, 3acarnanbiH TOrTBOPTON 6anasibir XaHrax.

e Baxkux ye wart (5-10 >kun): CuHranypbIiH XXULLFa3p
M3PraXnniH 6arunr 6ypayymK, nasBxXTon youponarag
LUNIDKNX, 034 6yTaL, 6OSTOH YN X8L16eX XOPeHref, XepeHre
opyynax.

e TanantuiH ye wart (10+>xmnn): ABCTPaIUIAH XXULLIF33P HANT
6arublH apraf, LWWIHKWXK, YCbIH AOTOOAbIH CTpaTErniiH
TOCNYYANNT (SPUUM XYY, OPOH CYyYL}) CaHXYY>XXYY/1axa[g,
OpPOJILIOX.

2.2.5 YHO3CHUN XerKUnpg OPYYNAX
XYBb HOM3P

BanranuiniH 6asanrminH opnoro 60/10H TOCBUNH UNYYAJNAT
YPT XyrauaaHbl XerkninH Xypaacryyp 60/IroH XyBrpraxag,
6asanrnnH caHryygbliH rynuaTrax yypar O3AXUAH YIC
OpHYYyAblH XyBbA anraatam xagun 4 Hopser, ABcTpanu,
CuvHranyp yncyyabliH 3areap Hb “antaH ctaHgapt”’ X3MagH
XYN33H 36BLUeeperaner. OArasp CaH Hb 36BX6H CaHXYYTMIH
XypuMTnan 6y, XxapuH Makpo 34uiH 3aCriiH TOrTBOPTON

(GIC - Report on the Management of the Government's Portfolio, 2024/25)
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6anpgnbir XxaHrax, HUArMUAH XamraanfblH TOrTosLoor
6aXKYYNax, cTpaTeruH canbapyynpir A3MXUX 3amaap
YHO3CHUI XerKUNL, WNAOB3P3X XyBb HAM3P opyyaar.

2.251 HOPBEMWH TOTI3BPUNH CAH

HopBerumH TaTraBpuiiH caH Hb 6asnrninH xapaanaac
aHrng 6amxk, TYYXUn 3gunH OpAorbIr CaHXYYrniiH
XOPOHre 60SITOH XepPBYYICAH O3NXUAH XaMIUH
aM>XXUNITTam Xnwaa oM. 2025 oHbl 3LUCcKiH 6angnaap
CaHrMMH 3ax 399NUNH YHanraa 2,048 Ttapbym
am.nonnapT XYPC3aH Hb Tyc yncbiH OHB-nn 906
XyBbTal T3HUIX 6arHa.

OauiH 3acruini TorreopToi 6anaan

GPFG-uH yHOSCHUIM 2aunH 3acarTt opyynax
XaMrMinH TOM XyBb H3M3pP Hb TOCBUAH AYpPaM
(Handlingsregelen)-aap gpam>xyynaH Makpo 34UinH
3acrnH Meunier fgaracaH caenaraar caapyyJsix,
["lonnaHg eBYHE6C CaPrunnax asgasn oM.

HopBernmH caHxyyrumH TOrTONLOO Hb raspbiH
TOCHbI canbapaac op> uUp>x 6yn 6yx oprorbir
wyyn GPFG pyy WnmKyymK, XapuH Tyc caHraac
TOCBUWMH angarn/ibir Hexexe[, anrnax XepeHrnmH
XAMXKI3r xaTyy xa3raapnagar. 2001 oHg 6atnargcaH
3HIXYY OYPMUMH paryy 3acrumnH rasap caHrumH
HUAT XOPOHIMUNH XyN33araaxk 6yn 604UT ereexxran
TOHLBX X3M>XK33HUI Bytoy 3%-mir >kun 6yp TeCBUINH
anparofibir caHxyy>Kyy1axag awurniagar’.

OHAXYY MexaHu3M Hb [apaax X34 X349H dyxas

HEJI66/ UMV Y3YY 14T

e TecBWIH 3apnarbir CaHXYY>KYY/19X TOrTBOPTON 39X
yycBap: 2024 oHbl 6anpnaap GPFG-aac TecesT
LNIIKYYJK By XOpPOeHre Hb 3acrninH raspbiH
HUAT 3apnarbiH oponyooroop 15 opunm xyBunir
Oypayyx 6anHa. OH9 Hb TaTBapbliH AApaMTbIr
HOMOArAYYASXIrynrasap TOPUNH YANYUIT3ar
TOrTBOPTOWM CaHXYY>XKYY13X 60NOMXKMIAT ONrofor.

®  DauiH 3acruir Tycraapnax: CaHrnnH 6yx XepeHre
opyynanTbir 3eBXeH ragaapg 3ax 32ang (71.3%
XyBbLaa, 26.5% 60HA, 1.7% Yy Xeanex xepeHrse,
0.4% xaanTtran oapg, 6yTau) 6anplyynaar’s. OHa
Hb [OTOOAbIH 3OUNH 3acarT ragaaf, BastoTbIH
acap WX ypcrasa OpX WP, KPOH 4YaHrapax,
HopserninH 6ycap akcnopTbiH canbap (3arac
arHyyp, TEXHOMOMW)-bIH epcenaex Yansapbir
cynpyynaxaac Caprinaar YHAC3H MeEXaH3M oM.
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(IMF - Enhancing Norway's fiscal framework: Strengthening expenditure
efficiency and countercyclicality, 2025)
(NBIM - Annual report 2025, 2026)
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BOJSIOMX BA LWMUAASN

e Meuner cepceH 60a/10ro: TeCBUINH AYP3M Hb YsIH
XaTaH LMHXX YaHapTan. OOuH 3aCrinH XampanbiH
ven 3acruiiH rasap 3%-uiH xa3raapaac gaBcaH
3apuyynant xunx apxTanm bangar. Tyxann6an,
2008-2009 OHblI CaHXYYrnH xsimpan 6010H
COVID-19 uap TaxnbiH yeq HopeerunH 3acrminH
rasap TeCBUH AYPMUN anrnaH aguinH 3acartaa
TOMOOXOH A3MXKNI3r Y3YYICIH™.

XycCHarT 13. HopBerviH TSTraBpuiH CaHMiH M3433/1971

Y3yynanr 2023 o 2024 o 2025 oH
CaHrMnH HUNT XePeHre 1,492 1,838 2,046
(Topbym am.ponnap)°
CaHruninH xepeHre/OHB 309% 347% 906%

xapbLaa (%)%

CaHraac TeceBT ery 6ym
LVH TeCBUIH 3apniarag, 12.6% 14.2% 15.9%
33519X XyBb (%)

KunuiH 6oouT
ereex (%)%

12.49% 10.1% 12.36

HuirmuinH Heneenen

GPFG Hb HopBerumH HUMrMminH xamraansblH Tor-
TONUOOHBI YPT XyrauaaHbl 6atanraa 6ereen “Ye
XOOPOHAbIH MAP33”-HUN YHOC3H X3P3rcas oM.

® Ye X00poHAObIH Tarw 6angan: CaHrmnH yHOC3H
30pUIrO Hb eHeeapunH GanrannnH 6asnrninH
OPJIOrbIr NP33OYN XONY Yena3 TarLl XYPTI3aMXKTIN
OBNYYN3H yNnnaax aspan tom. 1998-2025 oHp
CaHMIH XUNUAH OyHAaX 6oauT ereexx 6.6%-
Tan 6ancaH Hb 6aanrunr nHdIsLaac xamraanx,
TOrTBOPTOW ©CreXK YaacaHbIr Xxapyymk 6anHa.

e XampasblH YeunH HuarmuinH 6amban: COVID-19
Lap TaxblH yeq HopBerumH sguinH 3acar ganmH
6annpgaaHbl 6yc uar yeumH XamrumH XyHpg
LoxunTbir amcaxag 3acruinH rasap GPFG-aac
35 Tapbym am.gonnapbir TaTaH aBy, aXK/blH
6anpbir xagranax, ax axymH HamKyyguar
OOMKNX3L, 3apLyyncaH. OH3 Hb Bycag, yiic OpoH
LUIAr ep TaBUXIYArasp XsiMpasbir AaBaH Tyynax
BGONOMXKUIAN OSIFOCOH tOME3,

(Katz, 2020)

(NBIM - Investment, 2026)

(IMF - GDP, 2026)

Fund returns | Norges Bank Investment Management
(NBIM - Annual Report 2020)
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e FEc 3yiTall xepeHre opyynant: CaHruiH yin
axunnaraa Hb XaTyy €c 3yNH X3M X3MXX33HL,
3axupargpar. banranb opunHg, Xop XeHeenTan,
XYHUN 3pX 36p4YCeH, Tamxm OGONIOH 33BCar
YANOBIPN343r KOMMNaHuygaac XepeHre
opyynantaa Tatax 3amaap O2/IXUAH TOrTBOPTON
xerxung wyyn 6ycaap Heneenx, HopserumH
HUArMUAH YH3T 3YWUAT ONOH YNCbIH TaBLUaHA
NN3PXNANgare.

2.2.5.2 ABCTPAJIMAH NP330YNH CAH

2006 oHp, 6awnryynargcaH AsctpanuinH VipasgyiH
CaH Hb TYC YJICbIH CaHXYYTrMINH YanaBxbir 63XKyynax,
NP33AYINH TOCBUIH a4aansbir 6yypyynax 30puarotomn
6ue paacaH 6aanrmuinH caH. 2025 oHbI Xarac XXunnH
6angnaap TyC CaHruiH HUAT akTe 168.4 Tapbym
am.gonnapT xypaapg, 6anHa®.

dauiiH 3acruiiH TorrsopTon 6anpan

AscTpanuinH NpasgynH CaHrMnH YHOCSH YYPar Hb

3acruiiH raspbiH 6anaHChIr XYUMpPXarKyyaax, yaMaap

TyC yncbiH "AAA" 393/1KMX 33ParNanuinr xagranaxag,

O3MXKNAr Y3YYNax siBOa oM.

o  CaHXYY>XUNTIYN T3TFOBPUNH ep Tenbepunr
Hexex: CaHrmmH aHxgard 30puiro Hb TOPUIH
anbaH xaarygplH MpPa3nyng Tenernex TaTraBpuiH
ep Tenbepuir (Unfunded superannuation liabilities)
CaHXyY>Kyynax oM. 2022 oHbl 6angiaap aHaxyy ep
Tenbep 219 Topbym am.gonnapT XypcaH 6erees
XYH aMblH HACXKWUT HAM3rOIXUAH X3P33P 3HD
DOYH ecex xaHgnararan 6anHa (Rhea Nath, 2023).
MpaagyiH caH Hb 53 Tapbym am.aonnapbiH aHXHbI
XepPeHre opyynasitaac eHeeapuir XypTan 36BXeH
XOPeHre opyynanTtbiH ereexeepee 168.4 Tapbym
aMm.[on1ap XypPTas 6CCeH Hb TECEOBT UP3X MPI3AYWH
JapaMTbIr YNI3MXK X3aMXK33raap Byypyysk 6arHa®se.

e TecBurH “30pPUNTOT XOPEOHIMNAH TYBLUMH”
(Target asset level) mexaHnam: CaHrninH xepeHre
Hb 3acrninH raspbiH UP33aYNH ep Tenbepuinr
Hexexepn XaHranTram TYBLUNHL, XYPC3H 3CIXUNT
TOOOPXOWMNOXbIH TyNnd 30PUATOT XOPOHIUNH
TyBWHWIAr awmrnagar. 2020 oHbl 7 gyraap capbiH
1-H33C 3X13H CaHraac XepeHre Tataxbir Xyynmap
36BLUeepCOH 601084 ABCTPaNIAH 3acruinH rasap
2032-2033 oH XYpTan rap Xypanryi ypramkyynoH
ecrexeep LUNOBIPIICIHE .
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Ministry of Finance, Norway - Annual report 2022)

Australia's Sovereign Wealth Fund - FY24 Performance, 2025)
(Australia's Sovereign Wealth Fund - Annual report 2024-25, 2026)
Department of Finance - Australian Government, 2026)

HuiirmminH Heneenen

CyynunH >XXUNyyasa, YHOICHUMA cTpaTerunH ay

xonborgonTon canbapyynan XepeHre opyynax 3amaap

HUArMUNH XerKg, XyBb HAM3IP opyyx 6anHa. 2024

oHbl 11 gyraap capg AscTpanuiiH 3acruiiH rasap

CaHrNH MaHZaThIr LWH3YUIIK, YHOAICHUIN TPryynax

UArnanyyaunr eepusieH TooopPXonIcoHee,

e Rewiring the Nation: SHaxyy maHpaTtbiH garyy
MpasgynH caH Hb ABCTPaIUMH 3PYUM XYYHUI
CYJIKI3I WMHAYMAX, XYAMXKUAH XUIH Snrapsibir
6yypyynax sopuntron 11.7 Tapbym am.gonnapbiH
Rewriting the Nation caHr gamxxmx axxunnax
6anHa. YyHO uaxunraaH pgamyynax nag
OyTaL, COPrasargdax 9pUMM XY4YHU Xagranax
Ganryynamxyypn 6artaxx 6anraa 6ereepn aHd
Hb 9PYUM XYYHUI 3apd/ibir ByypyyrK, alynryim
6ananbir XaHraxag, Ynrnax oy,

e OpoH cyyLpkyynax vmpasaynH caH (HAFF):
ABCTpasnn Aaxb OPOH CyYLIHbI XOMCOOSbIM apuirax
3opunroop 10 Tapbym am.gonnapbiH OPOH
CyYLDKyyax npasanyiviH caHr 6anryyncaH. SHaxyy
CaHrINH ereexxeep Xamp, epTerTan o0J1oH MsHraH
OPOH CyyubIr W 6yp 6apbX, HUArMUNH SM33r
GYNrUIAH NPragUIAT OPOH CyyLiaap xaHrax 6anHa®.

e AHaraax yxaaHbl cygariraaHbl MpaaaynH caH
(MRFF): 9.7 Topbym am.[onnapbiH XpeHreTan
3HAXYY 43[4, CaH Hb ABCTPa/IUNH 3pyyn MIHOUIAH
canbapblH MHHOBAL, cyganraaHg TOrTMon
caHxyy>unt onrogor. 2023-2024 oHbl CaHXYYriH
KNG, TyC caH 8.4 XyBUiNH 6reex y3yyJK, aHaraax
yXaaHbl canbapT TOMOOXOH XepeHre opyynant
XWX BONOMXKXUIAT BYpLaYY/IC3H.

XycHarT 14. AscTtpanmiH VipaanyviH caH 60/10H, 434 caHryyn

A>A caHryyabiH AyH

yH3nr33 (2025.06.30)  (Topbym S) 3opunro

TaTraBpuinH ep

WpaspynH caH 168.4 o
psaay Tenbepunr xaax
AHaraax yxaaHbl 16.3 OpyyS1 MIHONIH
cypaniraaHbl UP394yMH caH ’ VMHHOBALbII O3MXUNX
OpOoH cyyLpKyyax 73 Xsampa OpoH cyyuaap
NpasoynH caH ’ XaHrax
XerknuimH 63pXLU2aTaNn 118 XanamxuiiH
npraguiiH caH (DCAF) ’ YAN4unnras
. . BavranuinH ramu-
FaMLwrnnH 6an1sH 6anasibiH 3.3 i SSEOTEEE
caH (DRF) ’ per
COPrumnnax
88 (Department of Finance - Australian Government, 2026)
89 (CEFC - Powering towards our net zero economy, 2024)
90 (Department of Finance, Australian Government, 2023)
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2.2.5.3 CUHIAMNYPbIH XOPEHI'©
OPYYJIAJTTbIH KOPIOPALL

CuHranyp ync Hb GaunranvnH Heeurym xagum 4
TecBuUNH awmnr 6onoH ragaag santoTbiH Heeuee GIC-
33p AaMxXyynaH ypT XyrauaaHbl XerK/WNH CTpaTermnH
33Bcar 6onroH awnrnax 6anHa. GIC Hb CuHranypbiH
HUNT BGaanrunH Har xacar 6ereen Temacek 6051I0H
CuHranypbiH TeB 6aHk (Monetary Authority of Singapore
vaawua MAS)-Tal xaMTpaH yiC OPHbIXOO CaHXYYr1nH
aroynryn 6ananeir xaHragar.

SAmH 3acrviviH HeJIee /NI XapBaJl:

e TecBuINH OPNIOrbIH XaMrMinH ToM 3X yycBap: 2025 OHbI
CaHXYYMINH TaNaHT XKL XepeHre OpyynanTbiH L3B3P
ereexuiiH Tataac (Net Investment Returns Contribution
uaawug NIRC)-niH TeceBT opyycaH XyBb Hamap 21.4
TOpbyM am.[onnapT XYPC3H Hb TOCBUNH OPAOrbiH
16.8 xyBunr 6ypayymk 6anHa. OH3 Hb KopnopalibiH
oprnorbiH anbaH TateapblH (21.6%) gapaa opox xoép
Oaxb ToMm ax yycsap 6ereeg HOAT (13.0%) 60n10H XyBb
XYHUI opnorbiH anbaH Tateap (12.6%)-aac nnyy >uH
napx 6anHa.

e TarBapblH papamTtbir 6yypyynax: NIRC Hb
CwunranypbiH JHB-1in 3.5 xyBbTam T3HUSX TOrTMON
OpJOrbIH ypcranbir 6uii 6onrogors’.

e CaHxyyrumH Ttycraap tortHon: GIC-uiiH youpoax
6y ragaag HeeL, Hb CyHranyp gonnapbiH TOrTBOPTON
Gananbir XaHrax, WHMONAULIN XSHaX, XOPeHre
opyynarygblH UTFIAMNM 63X>XKYY13Xa4, LWMNOBIPNAX

YYPar rynuatragar®.
HuiirmmiH Heneenen

CuHranypbiH 6asnar Hb 36BX6H TOCBUNH OIMXXN3ar
TeQuAryi ync YHOSCTHUNAN ragaa Lloypoiooc XxaMmraanax
Xx3parcan 6ongor.

e |llap TaxJibIH YEUWH CTpaTernmH xamraanasT:
2020-2022 oHg, CuHranyp ync COVID-19 uap TaxnbiH
YEeap UPraguiiH ambXXupraa, aMmb HacbIr Xxamraanax
apra XaMXa3r CaHXYY>XYYJN3XUMH Tynn caHraac
onponuooroop 40 Tapbym am.gonnap awmrnacaH®.

e Ye xoopoHobiH xapuyunara: NIRC-unH 50/50
XyBaapunanTt Hb 0000 YEUNHX3H Mp3asayrH 6asnraa
“npax” pyycraxrym 6amx 6artanraa 6ongor.
3acrnnH rasap uap TaxjbiH yeq awwurnacaH 40
TOpOyM am.nonnapbir Wwyya HeXex 6010MXKIyM Y
MP334YMH TECBUNH UNYYLAI93P OaMXKyyriaH 6asnriir
YPramKNyynaH ecrex 60410ro 6apumrank 6anHa.
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(Ministry of Finance, Singapore - What are the reserves used for?, 2026)
(GIC - Securing Singapore’s financial future, n.d.)
(Ministry of Finance, Singapore - What are the reserves used for?, 2026)
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e HumrmumH gan 6yTaL, 09X XepeHre opyynant:
TeceBT opx np>K 6y NIRC-1H OUnNaHX X3Car Hb
6onoscpon, 3pyya MaHA 60M0H HAArMUNH Xanam>XuinH
3appang 3apuyynargnar. 2024 oHbl TOCBUNH 3apnarbiH
50.2 XyBUAI HANTMUIH Xerkung, 3apuyymk 6anraa
Hb GasNINNH CaHMMNH ereeXx NPraguinH ambapalibiH
YaHapbIr camxpyynaxag Wwyyn Heneemx OynH nnpan
oM.

XycHarT 15. CuHranypbiH XepeHre OpyynantsiH KopriopawbiH

Hunr

OpnorsiH Topen AyH opnoroa
(Cunranyp 2025) (Tap6ym S)  3353X XYyBb
(%)

KopnopaupbiH opnorbiH Tateap 27.4 21.6%
NIRC (BasnruiH caHrmmH ereex) 21.4 16.8%
HOAT (GST) 16.6 13.0%
XyBb XYHUI OpJiOrbiH afibaH TaTBap 16.0 12.6%
XepeHrnnH tatesap 55 4.3%

OyrHant:

Hopser, Asctpanu, CuHranypbiH 6asirmnH caHryyabiH
YN axunnaraar xapbLyynaH WiHXNaxag MoHron YnceiH
MapnamMeHTbIH TYBLUMHA aHXxaapax X3 X349H Yyxa
OYrHanAT rapy 6ariraar ooop Toapyyas.

1. TecBuinH caxunra 6art 6a gypam: HopserninH 3%-
UnMH aypam 6onoH CuHranypbiH 50 xysunH NIRC
MexaHn3M Hb 6asrniH caHr ynctepyguinH 60rmHo
XyrauaaHbl amnanTbiH 307Moc 60/10X00C Xamraaik
6arHa. MoHron YnceiH xyBba VpasayinH eB caH 60s10H
XOrKNAH CaHMMNH 3apLyynanTbir 3OUNH 3aCriH
60OUT ereexTall Hb XaTyy ysangyynax waapanarartan.

2. 3OuWinH 3acrninH TepernxkunT: AsctpanuiiH Rewiring
the Nation 6onoH HopserunH NonnaHg eB4HeecC
COprunnax ragaag XepeHre opyynantbiH cTpaTerv
Hb GanranninH HeeLeec XxamaapasTan S4uNIAH 3acrinr
TOrTBOPXKYY/fax YHOCOH apra 3am tom. baanrunH
CaHrMNH XePeHIr NI 4OTOOAbIH YP ANy TECYYO9A
ByC, XapuH cTpaTerniiH a4 xonborgonTon aag eyTunir
CaHXYY>KYYn1aXx OOMOH ragaap 3ax 393714 OHOBYTOMN
Garipluyynax Hb vyxarn.

3. TecBuiiH opnorbIH 0510H TyNryypT 6yTaL;: CrHranypbiH
KULLB3ra3p 6asNrMinH CaHrMnH ereex Hb TaTtBapbIH
Japaax X0&p Aaxb TOM OpJIOrbiH 3X YYCB3ap 600X
B60NOMXKTONI Xapyy/k 6anHa. OH3 Hb YyI yypxanH
canbapblH OpsIOro Tacangaxag TeCBUAr TOrTBOPTOM
Bapunx caHXyyrmnH xamraanant 6ok erger.

(Ministry of Finance, Singapore - Singapore budget, 2026)
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OOrasp CaHrMnH aM>XXUNIT Hb 36BXOH NX X3AMXKISHUN
XepeHreHgee 6yc, xapuH 3acarnanbiH Un Togn,
6ve paacaH 6ampan 60n0H ypT XyrauaaHbl ancbiH
XxapaaHg opwmk 6anHa. MoHron YncelH basnruinH
CaH Hb NP33OYNH XOMKINNH Xxeaenryyp 60/0XbIH
Tyng 94rasp “antaH ctaHgapT”’-bil ©©PUINH OPHbI
OHLYIOIT TOXMPYYJaH HyTarLuyynax Hb H9H T3pryyHUiA
30pUIIT tOM.

2.3. XYPUMTJIAJIbIH CAHIMMMH
CAMH TYPLWJIATA

XypumTnanbiH CaHrMiH 3areap

OnoH yncag XypumTianbiH CaHryyabIr ynavkianT éangnaap
3PX 3YIH 30XKLYyynanT, 604/10rbIH 30PUIITO0P Hb aHMUXX UPC3H
0010BY CYYINH XXUNYYA34 604UT YP LUNMUINM X3H, XOPX3H XYPTIXK
6aliHa B3 rafiar eHLIreec aBy y33x xaHasiara gasamranmk 6anHa®.

OH3 XYpasHA 3apyiM XypuUMTAablH caH banranuinH 6asnrninH
OpJIOrbIr OHEeernMrH TOCBUNH X3PArna3H33C TycraapraH,
NP33aYN YENH 9PX alrvinr xamraanax, Makpo 34uiH 3acruiH
TOrTBOPTOM Gananbir xaHraxag, Yirnyyngar 6on Heree xacar
Hb GaANTUNH ereexXnnr eHeerniH Npragag wyyn 60MoH wyyn,
Bycaap XypTa9x, HUArMUAH CYypb YINYNAra3, XamraanbiH
TOITOSLOOHbI TOITBOPTON CaHXYY>KUITUIAH 39X YYCBIP 60NroH
alumrnaxapg, Ymrnax 6anHa®.

©HeerniH pragag, YArnacaH XypUMTAasiblH CAHMUIAH FOM JTIOTUK
Hb Japaax cyypb ONNronTyyn 033p TOrTAOr:

® [aspblH X3BAUNH BGasNTNNH SUCUNH emMyfiery Hb Mprag,
eepchee Hanx cyypb 3apummg Tynryypnax®’,

e  BasanruinH ereexxuir Har yaaaruiH Wwyyn, xysaapunanrtaap
6yc, NpraguinH aMmbaparnbiH YaHapbIr TOFTBOPTOW CamKpyynax
YANUUNraa, xamraanan, O3MXKN3rMmnH TOrTosiLooroop
OamxKyynaH XypTaaMXKTaN Xyprax.

OnoH yncbiH cypanraaHg 3HS TepavnH 3aresapsbir “citizens’
wealth fund®®” acsan “social wealth fund®” xamMa3H TOOOPXOXK,
6aaANrNNH ereexXXnnr NPraguinH ambapasbiH YaHapPT XePBYY/19X
WHCTUTYTUH MEXaHN3M raXK y30ar.

OH3 YMrN3NNH XOPOHre OPYYNaT Hb UPraguiiH Xaparnaar Typ
XyrauaaHg ecrexeec Unyy XyHun KkanuTtas, HUArMUAH YaaaBXbir

95 (International Monetary Fund - Sovereign wealth funds: Evolution and
policy challenges, 2023)

96 (World Bank - The state of social safety nets, 2018)

97 (Glenn-Marie Lange, 2018)

98 (Cummine, 2016)

99 (Bruenig, M - Social Wealth Fund for America. People's Policy Project,
2018)
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63XKYY/19X 3aMaap Cyypb acyyibir WMAABIPNAX YPT XyraLaaHbi
YP HeneeTal ra ONIoH YNCcbIH Ganryynnaryyn yHanaar'®,

Vprapgag umrnacaH XypuMTianbiH CaHTMAH 3areap Hb 6asnrniiH
3acarnang Utranuan 6ypayynax ync Tep,5aunH 3acruiH 6ogut
YHO3CNANTaN. basanrunH ereexx npragan, onroM>XTon, TarL
XYPTO3IMXXTIN, ypbaUUIaH TOrTOOCOH TOOOPXON AypaM Gyxuin
MexaHmamaap OamM>XXWH XYP3axX Hb HUNMMWUAH 36BLUMALINIAT
B63XKYYSK, 604/10rbIH 3aNIraM>X YaHap, TOrTBopTon 6anasibir
O3MXKMX Yyxan XeLuyypar 6onarnir 6asnrninH CaHrinH 604/10rbIH
cyfanraaH OHLIOH Tamaarnagar'ot.

OHa yTraapaa XypuMTnanbiH CaH Hb 6asinrnH 6reexXninr npragag,
XYPTa3X433 60M10BCPOI, 3PYY MIHA, OPOH CyYLL FAC3H UPraguiiH
60M0H HUNMMUIAH CYYPb acyyasyyabir LUMNABIPAX, TOp TycMmaa
yNIC Tepeec YN xamaapaH 1praj eepcnee 3axvpaH 3apLyynax
MexaHn3MbIr 6ypayynax GOMOMXKTON ragraspas yvyxan ad
xon6orgonTton. Tuimaac byrg Hampampgax CuHranyp yncbiH
XypumTtnanbiH HargceaH caH (Central Provident Fund waawmng CPF),
AnsickuiniH BanHrbiH CaH (Alaska Permanent Fund uyaawwg APF)-r
COHIOH @B, XapbllyynaH cygannaa. OAraap CaH Hb S4UAH 3aCrUH
6yTaL, OPIIOrbIH 3X YYCB3P, 6OLAM0MbIH 30PUIITbIH XYBb[, XapuslaH
agunryn 6010BY YHOICHUI XYyPUMTASbIr 6OMMHO XyrauaaHbl
X3PIArnaaH3adC aHrng 6annrax, ypT xXyrauaaHg npraguinH cyypb
X3Paryd3, HUArMUNH awmnr COHNPXOL, YAMNYYI3X HANTNAr y33n
GapvmMTnang TynryypnacHaapaa ad xonoorgonTon.

AnaHrysa 6anranunH 6asnart cyypwuncaH sguiH 3acarTam
OpHyya MonnaHa eBYHOEC X3PX3H CIPrUMK, 6AsNTMIAH CaHMMNH
XOPOHIMNI AOTOOObIH 3OMAH 3aCTUAr X3T Xeeperaexrynrasp
HANMMUIAH XOMKNAH 30pUAro4 Ynirnyymk 6yn apra 6apun Hbe
3H3XYY CyAasiraaHbl Fos Liem oM.

XYCHIIT 16. XypuMTiasibiH CaHriH XapbLyynaaT

CUHranypsbiH AnscKkumH
Yayynmanrt XYPUMTAASbIH BAaWHrbIH
HaracoH cax (CPF) CaH (APF)
e 1955 1976
aunryynargcaH oH
Youvponoar XepeHrumnH 86 TopGyM
X3IMXKID 513 Topbym am.gonnap am.oonna
(2025 oHbI Ganpnaap) A P
SWFI
- 24
)KarcaanTtbiH 3pam623
LMTI N/A 7/10
GSR'%2 oHoO o o
(2025 oH) 2 S

100 (World Bank: The Human Capital Project, 2018)

101 (IMF: A New Fiscal Framework for Resource-Rich Countries, 2023)

102  3acarnan, TortBopToi 6aipan, TacsapTtan 6angan (Governance,
Sustainability and Resilience uaawmpa GSR)
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2.3.1 XYPUMTNAJNbIH CAHIYYAbIH

30PUJTTO

2.3.1.1 CUHIANYPbIH XYPUMTJIAJ1bIH
HArgcoH CAH

MpragninH oponuooHn cyypwunicaH HUNrMUH
XypumtnansiH 3arsap - CPF Hb CuHranypbiH HANFMUAH
XamraannblH YHOCOH Tynryyp 6ereepn npragumnH
TOTraBap, 3PYY/1 M3HL, OPOH CYYLHbl X3P3ru3ar
XaHrax 30puaroTon anbaH >XypMblH XypUMTNasibIH
Torronuoo tom. CwuHranypbiH XypumTnanbiH
HArOCcaH caH Hb COHrogor ytraapaa 6asnruiH cax
ounw, HuirmmH gaatranbiH caH 60510BY UPraH
OYPWINH HAPUNH OaHcaHg, cyypuncaH XypumTnanbiH
TOITOSL00, MAPrIXIINAH XOPOHIAH yanpanara, MeH
XYPUMTNAMbIr OPOH CYYL, 3pYY/ M3HA, TITrOBPUIH
39pP3r HANMMUNH CYYPb YUNYUArI9HA, YNTYYA3H
awmrnagar MexaHmam Tya HAArMUAH 604n0rbiH
CaHXYY>XUATUAM TOFTBOPTOWN XaHrax vyxan cyypb
OOJICOH 3areap rax y3aar. OHI3 yTraapaa yr caH Hb
GaaANrNNH BreeXXunr NPraguinH aMmbaparnbiH YaHapT
6001TOOP LUNHFI3X UHCTUTYTUNH LWNAOSIAH XyBb[,
MoHron YncblH XypyMTnanbiH CaHMMIAH 3areapynang
KU 60rOH aBY Y33X YHOASCN3NTIN.

2.3.1.2 ANFCKUNH BAWHIbIH CAH

BasanruinH ereexxninr npragag Wwyyn XypTaax 3arsap
Hb GanranuinH 6asnar (ra3pbiH TOC)-aac 6uin 601COoH
OPJIOrbIr CaHXYYTMINH X8PeHre 60FOH XyPUMTYYITK,
TYYHUI 6reexXninH TOOOPXON X3CIVMNT NPragag, XXun
Oyp Wwyya HOrgon awmr xanbapasap xXyBaapuix,
MY>XUH XYPJiblH WNMAB3P33P CAHMNNH XOPOHre
yovpanarsiH OpAorbiH TOAOPXOW XYBUNT MY>XUIAH
TOCOBT TOBNOPYYNaH 3apuyynaar 6anHa.

OHS Hb MPragunr 6asNrMnH emMunery rax XynasH
36BLU6OPCOH VHCTUTYTUNH WUIapxuinnan 6ereen
GaanrvnH 3acarnang HAArMUAH 3eBLunuen un
60Nroxof vyxan yypar ryiuadTracaH rax cygnaadung,
yHangar'®, AnsickninH TypLunaraac xapaxapg, 6asnrmiiH
ereexunr npragag 6a3nsH MeHre xanbapasp
XYPT33X Hb MPragaf LWyyn M3OPargaX, sayypibir
Oyypyynax gaByy TanTtan 6010BY, TOCBUINH OPOrbIiH
Xan63an3anTai ysanaaH TeCBUH TOrTBOpTon bangang
TOLOPXOW AapaMT YYCraxX apcaanTanr xapyyngar'®.

103
104

(State of Alaska Department of Administration Division of Finance, 2023)
(Berman, Matthew Resource rents, universal basic income, and poverty
among Alaska’s Indigenous peoples, 2018)
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OnoH yNnCblH 3Ara9p TypLlunarbir HArTraH y3Barn,
aMDKUNTTaN X3P3arNKK By XypuMTiasbiH CaHryyn,
Hb XYPUMTIYY/ICaH XOPOHIMNH X3MXKI3HIIC WYY
30pUNro 3apyMblH TOOOPXon Gampan, yp WwWum
XYPTArymmr OHOBYTOW TOLOPXOMNCOH Gampan,
TecBUIH 60ANOroToN ysanacaH MHCTUTYTUIH 3arsap
093p TorToX 6arHa. MoHron YncelH XypuMmtnasbiH
CaHMMNH XyBb[, 3Ar33p >KULLIr33C UPraH TeBTIM
HOPWUINH OaHCHbI 3ap4nM, 6asNrNAH ereeXXNnr TarL,
LWyfapra XypTaax XyBaapuniaTblH Y331 caHaar TycraH
HOBTPYYJ/IC3H Hb 3OUNH 3aCTUIH TOrTBOPTOWN XOrKu,
HUAMMUAH UTEANUAMIAT 63XOKYYN3X UHCTUTYTUH
wninaan 6onrox cyypunr 6ypayysk 6anHa.

TYYX3OH SAMHAI

2.3.2.1 CUHIANYPbIH XYPUMTJIAJIbIH
H3racaH CAH

CuHranyp ync HUArMWnH Xxamraansbir TOCBeeC Lyy[,
CaHXYY>KYY1AXIyNrasp ypT XyrauaaHg TOrTBOpTOn
XaHrax LUMNA3M Hb &K1 0fIrory, aXKUNTHbI XamTapcaH
an6aH >ypMbIH XypuUMTiang cyypusicaH TortosLoo
roX Y3C3H. OHO XxypaaHg 1955 oHpg CPF-ninr
banryyncaH 6a aH3 Hb TATr3B3P, OPOH CYYLL, 3PYY
M3HL, 39P3r UPraguiiH ambapasibiH FoJ X3pParLaar
XyBb XYHUI XypUMTanaap CaHXyy>XYynaX UHCTUTYT
60J10H TeneBLICeH'®.

CPF-uiAH OHLMOT Hb XypPUMT/asbIr 36BX6H TATrOBIPT
XA3raapnaxrynrasp HANMMUNH 600UT X3ParL33TaNn
YyANAYYy/mK, 9OUAH 3acar, XyH amblH OyTuminH
eepunenTe[ ye wartranraap ysngaxx UpcaH ssaan
toM. VIHracHaap CuHranyp ync TecBUnH avaansbir
OyypyynaxblH 33p3ary3d HANTMUAH TOrTBOPTOMN
6angnbir XxaHrax, UPraguiH eepurH xapuylniarag,
cyypuacaH HUArMWUNH XamraansblH 3arsapbir
OypayymK Yamkaa. CyynuinH >Xnnyyaag 30puntoT
OOMXNar, un Ton 6anpan, ereexkunH éatanraar
unyy YambarnpyysncHaap wypnapra 6angan 6050oH
YPT XyrauaaHbl TOrTBopToN 6anafibir XaHrax 6anHa’%.

105

(Asher, M. G. & Bali, A. S. - Restoring Public Trust in Singapore's

Retirement Savings System, 2015)

106

(Asher, M. G. & Bali, A. S. - Restoring Public Trust in Singapore's

Retirement Savings System, 2015)
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XycHarT 17. CuHranypbiH XypuMTAa IbIH HArACOH CaHMH OHLIOX YW1 SIBA/IbIH Lar/iaBap

OH OHu, JIOX WA aBA AN Copunr Cypramx, yp AyH
OXHUI YEeNIH TOFTONLOO Hb 36BX6eH anbaH .
o . . N S - CPF-uiiH cyypb TOrTonuoo 6ypanacaH
CPF-uinH apx 3yiH YHACWUIT 6ypayYIX, ECHbl XeflenIMep 3PXIaryaniiH TaTraBPUNH 2 o M
60/10BY HUINMAM, 3OUIAH 3aCrUIAH
1953 anbaH >XypMblH XyPUMTasbIH TOFTOMLOOr  XYPUMTNang TOBIepPY, OPOH CyyLl, 3pyY =
s = 3 ©6pUNenTTan YSIAaH YU yypar, XaMmpax
HaBTPYYNaB'?. M3HL, 33P3ar HUArMUIAH XamraassibiH epreH e
- 3 i XYP33r eprexyynax waapanararan 6ams.
XYP33HUI X3parLadar Tycraaryn 6ans’®.
TyxalH yeninH T3TraBpuiiH TOrTonLoo
CPF Board-nir 6anryymk, XypumtnanblH — Hb TepuiiH anban xaaryng, 60noH anbax Tycranncax ygupgnarbiH 6anryynnara
1954 TOrTONLOOr yaMpAax Tycranncax ECHbl Xe[lesIMep 3px1aryas Tesnepy, 6arryyncHaap CPF-uiiH TortBopTON
GaniryynnarbiH Cyypuinr 6ypayynas’®. 6ycag NpraguinH HUArMUAH XamraasnsbiH 3acarnasblH cyypb 6ypangas.
X3P3ruaar xaHrax TortTonyoo cyn 6ans'.
CPF anbaH Ecoop X3apamkuxK 3X3XK, OxHu yeuiiH CPF Hb 36BX6H TaTraBpuiiH  AnbaH >XYpMbIH XypUMTAan Hb HAArMUIAH
1955 aXWTaH 60JI0H aXWs ONIroryAblH 3aaBasl  XypuUMTiang TeBepY, xampax Xamraansbir 3eBXeH Tecseec 6yc,
XypUMTNanbIH WAMTFINAH TOrTONL00 XYpP33 60JI0H awmrnanTbiH 6010MX XyBb XYHUI XypuMTRang TyaryypnaH
6ypnas'. Xsi3raapnargmarn xaBaap 6avs. CaHXYY>XYYn3x 60MOMXKTONT XxapyyJicaH.
XypuMTnansir 60AUT XaparuaaTan
CPF-uiiH xXypyMTRanbIir OPOH CyyLHbI TaTraBPUINH XypUMTAabIr 3pT ysnayyncHaap npraguiiH AaMar,
1968 393/MIH TenbepT awmurnax 601oMXUIAr awurnacHaap eHaep HacHbl CaHXyyruiH OpOILOO HAIMArA3X, OPOH CYYLHbI
HaBTPYYnaB''2, Xamraanant cynpax apcaan yycaB. OMYNeNINIAM O3MXKUX YyXan Xaparcan
60noB.
. o S . OpYyS1 MOHONIH CaHXYY>XXUITUNT YPT
Medisave xeTenbepuiir HIBTPYY/XK, 3pYyl  Spyya MIHOUNH YANYUIr33HUIA 3apaan PYY. A Yyxd yP
. - XyrauaaHbl XypyMTianTtam ysngyyncHaap
1984 M3HAWIH 3apaibir CPF-23p gamyyynaH 6CeX, YPT XyrauaaHbl CaHxyyrumH o .
o . VNPraANNH CaHXYYrMIAH Xamraansbir
CaHXYY>XXyynax 6onomx 6ypayynas''s. XamraananTblH X3parLd3 HAMIrAaXx 6ans.
63XKYYN19X cyypb 6ypaoB.
CPF Investment Scheme-uir HaBTpYY/IK, X©peHre opyynanTbiH COHIONT HAM3IAC3H XepeHre opyynanTbiH SPXUNT NPraasA,
1986 XypUMTNasblH TOOOPXOW X3CTUAM XOPOHre Y CaHXYYrUiAH M34J13r, 3pCASNIAH ONFOX Hb XamraananTblH MeXaHU3Mm
opyynanTblH Xxaparcang 6anpnyynax OWNIONT XaHranTryn 6ancaH Hb angargan  600H CaHXyyriH 60I0BCPOSITON XOCIOX
60510MXK onros'4. XYJ133X 9PCO3NNIAT HAMIT Yy 13B. LaapanaraTanr xapyyJncaH.
. . XaHranttan xypumtnan 6 N3arym YpPT HacnanTbiH 9PCANNT XyBb XYH33C
CPF LIFE-nir HaBTPYY/IK, HacaH TypLUNnH yp | OYPAYYNISITYW, P . PCA Y Y
. . TOrTMOs 6yC OprioroTon NPraguiiH XyBbh,  WHCTUTYTUIAH TYBLUVHEA, LWWMKYYIC3H Y
2009 T3TI3BPUINH OPJIOTbIH TOrTONLOOr 61 Z . Z
6onroa™s TOTr3BPUINH OPJIOTbIH XYP3LISHNN XypuMTnanbiH Tarw 6yc 6angan 60410rbiH
’ acyypan xaBaap 6ans''. rOJ1 COPWIT X3B33pP YN43B.
MprapguniiH nTranuan ctpaTeruinH ay
“Return Our CPF” xepenreeH epHex, CPF-1iNH XepeHrniiH ereex, Ui Tog, XON6OrQONTONI U TOA XapyyJicaH.
2014 CPF-ninH nn Tog 6anpan, ereex, ysH 6angan, MeHrnr awmnrnax ysH xatax 3acruiiH ra3paac CaHruiH un Tog,
XaTaH HeXLeNTan Xon600ToN NPragunH Hexuen xa3raapnargman 6anraag 6ananbir camxpyymk, ysH xaTaH ofloH
LUYYMXKIIN1 3pummMxmB’'7. VIPr3QUAH LYYMXKI3N HAaMaraas''e, COHIFONTTON HexLesn caHan 60roxoop
axwunnaxaa amnacaH.
o Xapaat 6yc 3eBNex MexaH1u3m
3acruiiH raspaac xapaat 6yc CPF . . .
. . MpragniniH XaparuaaHg uiyy HUALCSH, ySH  H3BTPYYSICH33p CPF-uir nnyy npraH
Advisory Panel 6airyym, TOrTofILLOOHbI . M o
2015 . XaTaH T3TraBpUiiH OPJIOrblH COHrONTYYA, TOBTAW, YsiH XaTaH, OJfIOH COHrONTTOM
LUMH3YN3NNIH 36BNeM>X 60I0BCPYYyax . 120
119 Wwaappnaratan 601coH'. TOrTONLO0 BOJITOH LWMHAYMAX Cyypb
axbIr axnyynas''e.
6ypaaB.
107  (National Library Board Singapore - Central Provident Fund is Introduced (Singapore History Event))
108  (Central Provident Fund Board, 2014)
109  (National Library Board Singapore - Central Provident Fund is Introduced (Singapore History Event))
110  (Central Provident Fund Board, 2014)
111 (Central Provident Fund Board, 2014)
112 (Central Provident Fund Board, 2014)
113  (Central Provident Fund Board, 2014)
114 (Central Provident Fund Board, 2014)
115 (Asher, M. G. & Bali, A. S. - Restoring Public Trust in Singapore's Retirement Savings System, 2015)
116 (Asher, M. G. & Bali, A. S. - Restoring Public Trust in Singapore's Retirement Savings System, 2015)
117 (Au-Yong, 2014)
118  (Au-Yong, 2014)
119 (CPF Advisory Panel, 2015)
120  (CPF Advisory Panel, 2015)
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CPF-uinH 6atanraat ereexuiiH 4oog
XS3raapbIr Xafgraik, 3ax 333/MnH

KOBW[I-19, nHdbnsau, 3ax 3391nH
caBnaraaHbl yeg pragviiH XypumTnan

Baranraat ereexxuiiH [oop xsi3raap Hb
3ax 333/IMNH TOJopPXon Byc Hexuens

2020 - 2023 VIPraguUinH UTraLas, TOrTBopTon 6angbir

caBrnaraaHbl YA, XypUMTaasbiH 60J10H TOITONLOOHA, UTFAX UTFaNA 3PCASN

o7 -~ b Xamraanax vyxasn xaparcan 60510xbir
TOrTBOPTON 6ananbir xamraanas''. YYycaB'22,
xapyyncaH.
. CPF-nitH TypLlunara Hb T3Tr3BpuUiiH
OHOep HaCTHYYabIH CaHXYYrUiH o L
M XYH amblH XypAauTan xerwpenT, TOITOJLOOHbI TOrTBOPTOW 6anpan
Xxamraanant, ysiH xaTaH 6angnbir o
o ambppasibiH epTruiiH ecenT, anbaH 36BX6H XYPUMT/asIbIH X3MX33H33C 6YC,

2023 0oHOOC ~ HAM3rAYY/I3X 30PUIrO0p TATrIBPUIH 6yC XoOenMepUiH TYYXTal NPraauiiH LIYP3M[, CYYpUnicaH 3acarnar, UprapuitH
XOMLL opnoro 60n0H 1un Tog 6anansir Y vy §

camxpyynax WWHIYN3NUIAT ye aTTan
X3PAMKYYJIK 3XN3B'2%,

XYPUMTRasbIH XYP3ILI3HWIA acyynan
X3B33p Hans'?.

WTranuan, ysaH xataH 6og1oro, Tacpantryin
LUMHAYN3NIAH YaaBxaac xamaapaar
60noxbIr XapyyJsiK 6anHa.

2.3.2.2 ANACKUNH BAUHIbIH CAH

Ansicka Mmy>uninH xXysbg, 1970-aaf oHA, ra3pbiH TOCHbI
OPJI0ro OrLlOM 6CCOH Hb 6asNMIAH OPIOrbIr YNC TOPUIH
Meuner garaH yp awurrym 3apuyynax apcaantan
60M0XbIr U1 BONroX, YAMaap OpsiorbiH TOAOPXON
XyBUAr YHOCOH Xyynuap xamraanargcaH banHrbiH

CaHf, XypUMTIYYnax UHCTUTYTUH LUNALSS, XYPC3H.
APF-1iAH ron OHWIOr Hb XOPeHIMIT 3apLlyyax dpXunr

XycHarT 18. AnsickviniH baviHrbiH CaHriviH OHLIOX YWl SBAJTbIH OH LariiH gapaasal

XaTtyy xsi3raapriax, ync TepuinH 60rMHoO XyrauaaHbl
napamTtaac aHrup 6amnrax 3acarnan, un Tog
6ananbiH 3apunma CYypUmK, XepeHre opyynanTtbiH
OreeXXNNH TOQOPXON X3CTrnr praH éypg Horgon
awur xanbapaap Wyyn XypTaaa3r MEXaHN3M M2,

OH OHL NIOX YN aBpan'?® Copunt'?’ Cypramx, yp AYH
BanranuiiH 6asnruiiH opnorsIr Wwyyn,
Prudhoe Bay raspblH TOCHbI OpAbIr H33X, [a3pblH TOCHbI OPIOFO0 HAM3IACAH Y i
2 ° . X3P3rnasHa YMrnyynax Hb 3guUiAH 3acar
1968 ANACKNIAH TOCBUIH OPJIOrO OrLlOM 6Cex TYYHUIAT YPT Xyrauaang XypumTnyynax, 60NIOH 3aCArNANBIH YPT XyraLaaHsl 3pcaan
Hexuen 6ypaas’?. yavpaax Tortonuoo 6ypasaryi 6ans. 6 YT Xy P
paryymk 6010XbIr XapyycaH.
. . OpnorbIH TOAOPXON XyBUAr YHAC3H
My>XninH YHAC3H Xyynba HAM3NT CaHruiiH 30puiro, 3apLyynanTbiH 3apynm, .
o . s Xyynmap xamraasncaH Hb CaHr yic TepuinH
1976 eepunent opyynx, APF-uiir 6anryynaxbeir  youpanarbiH 6yTaL, aXHUA wartaH 6ypaH 6OMVHO XyraLAAHb! HONBBNNees aHIE,
HUATWIH caHan acyyaraap A3IMXUB. ToQopXxon 6onooryin 6ans. Gavinrax %HCTVITyTVIPIH Cyypb 60NICOH
XypumTian ecCexuinH Xapasp XepeHre
- . XepeHre opyynanTblH 6yTal, yanpanarbiH .
APF-1INH aHXHbl XOPOHIUIAH XypPUMTNanbIr o OpYyNanTbIr TOPOIKYYN3X, MIPraxKINAH
1977 6 cTpaTern axHUn yeq, xa3raapiargmarn
YPAYY/K 3XN3B. Garia yavipaiara HeBTpYY/1ax Lwaapanara
’ Topopxon 60510B.
APFC-nir 6anryynx, CaHrMinH XepeHrnir - XepeHrunH yampanara ync TepuinH Xapaar 6yc, MSproKmMiH Gaiiryynnaraap
1980 Mo ~ yovpayynax Hb CaHrMiH 3acarnarn,
Pra>xxaniiH TYBWMHG yAMPOax Heneenenp aBTax 3pCA3J1 6HOeP X3B33P 7 6
TOITONUOOr GYPAYYNos 6avis YPT XyratuaaHbl TOrTBopTol 6ananbir
’ ’ 63X>KYYNIaX Yyxan Hexuen 605CoH.
. . Npr: T} reex XypTasax
Vprapap Horpon awmr xyBaapunax LLInHa mexaHu3mTar xonbooTon OnoH ngZﬂZQM :Z%XEHQHZETMMYH‘)OS; 00
1982 Permanent Fund Dividend (uaawwng PFD)-  HUATUIH 3pransaa, apx 3ynH mapraax = t oponueo,
o el CaHrniH Tanaapx UTranuanir TOLOPXoW
WAH TOTTOJILLOO X3P3MKYYJIXK 3X/13B. yycaB'?,
X3MXKI3HL, HAM3r4YY/IC3H.
121 Board of Central Provident Fund, 2026
122 (Board of Central Provident Fund, 2026

( )
( )
123  (Board of Central Provident Fund, 2026)
(Board of Central Provident Fund, 2026)

125  (Goldsmith, 2010)
126  (Alaska Permanent Fund Corporation - History of the Alaska Permanent Fund)
127  (Alaska Permanent Fund Corporation - History of the Alaska Permanent Fund)
128 (Alaska Oil and Gas Historical Society, 1968)
129  (Zobel v. Williams, 457 U.S. 55, 1982)
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XepeHre opyynanTbir TOPESIKYYK, ONIOH
1990-990,0H  Y/CbIH 3ax 393714 XepeHre banpLuyynax
CTpaTeruir eprexyynas.

2.3.3 3ACAMNAnN

OJIOH YNCbIH X3MXX33HA, TOPOIKCOH
BantoTblH 3pcAan 60SI0H OMOH YNChIH 3aX  XEPeHre opyynasnT Hb YPT XyrauaaHbl
393M1IH caBnaraa HaMara3B. OreeXXuNIr TOrTBOPXKYYJax vyxan Xaparcan

Kuwnr caHryyabliH eMunen, 3pX 3ynH Xan163p Hb CaHrUIH
6010XbIr XapyyncaH.

30pUNTbIF X3P Xamraanax B3 ragrasp anrapy 6anHa.

CaHruitH ereexmuir TeCBUNH
1999 3apuyynantag awuvrnax acyygnaap caHan
acyynra siByysicaH 4 nprag Aamxxaaryin'.

CuHranypT vpragunH emuup cyypunacaH, Anackag
MpragniiH oposiL00, 0JI0H HAATUIH
XSIHANT Hb CaHrMH 6ue gaacaH Gananbir
Xamraanax vyxan Xy4uH 3yin 6010xbir

CaHrninH XepeHrunr awurnaxran
X01600TOW YNIC TOPUIAH MapraaH

XycHarT 19. XKuumr caHryybiH TOBYOOH
3pUUMKIMBET.

XapyyJicaH.

2000-2010 UIH X&PeHre opyynanTbiH 6yTal, ypT

3ax 323anniH caBnaraanbl yeq, 4 APF-

XyrauaaHbl CTpaTeI'VIVII' Xagranas.

2008 OHbl O2NXUIAH CaHXYYTUIAH XAMparbiH
YEeL XOPeHIrNIH YHANra3 oruomM 6yypcaH.

YpT XyrauaaHbl XepeHre opyynanTbiH
cTpaTery Hb 3ax 333/IMNH 60rnHO
XyrauaaHbl casnaraar fasaH Tyynax
YagaBXxbIr HOMArAyYA4A3r 6010XbIr
XxapyyncaH.

3ax 393/UINH YHANTA3HA, CyypucaH

TOrTCOH XyBb X3M>X33HWI 3apLlyyanTbiH

Xamaapax acyyaan

CHUHranypbiH XypUMTAQsbIH HIFACOH CAH
(CPF)™=4

BOJSIOMX BA LWMUAASN

YHOC3H Xyynuap xamraanarfacaH 3arsapbir COHIFOCOH
Hb 3acarnanbiH sinraartam apcaasyynan xapuy erceH
WNOAYyS oM.

AnackunH BanHrbiH CaH
(APF)'s

3acarnan 6a Tomunroo

CPF-ninH 6081010, 30XMuyynant Hb 3acruinH ra3pbiH
XYP33HA, snaHrysia XegenvepuiiH sam 6omnoH CaHruinH
slaMHbl OposLooTon xaparkaar. CPF Board Hb xyynvap
bavryynargcaH 6ve gaacaH 3axvpraaHbl banryynnara
6ereep MPrafvinH XypuMTianbiH yavpanara,
XOPIANKUATUNAT XapuyLaar.

APFC-uitH ITramxnaryauinid 3eBnen Hb CaHrninH
cTpareru, 3acarnablH YHACOH XSAHaNTbIM Xap3rKyynaar
6ue paacaH yavppax banryynnara tom. 3eBnenuini
ruwyyaunr My>kuiH saxmpary TOMUgor.

CaHrumH maHpgat 6a 6ogJ10ro

VpraguiiH TaTraBap, OPOH CyyLL, 3pYY/1 M3HANNH
XypyMTRansir 6YpAyynax HANrMUAH XaMraansibiH
XypUMTNanbiH Cyypb TOrTOMLL0O.

Bairanuini 6asnruinH ereeXxunr ypT XyralaaHn,
Xagramk, Upragaf, ereex< XypTasx 30puaroton. YHAC3H
XOPeHIUIAr xamraanax 3apymmg cyypunaar.

XepeHruiiH yavpgnara

CPF-ninH xepeHrnir 3acruinH raspbiH 6atanraatan
Tycraw 3opuynantran 6oHg, (SSGS)-g 6avpluyyngar
bereep 94raap xepeHrunr 3acrunH rasap GIC
M3PraXINNH XepeHre yampanarbiH KomnaHuap
[amKyynaH ypT xyrauaasg yavpaaar.

XepeHre opyynantbiH 60410ro, akTUBbIH
XyBaapunantbir ITram>xnaruguinH 3esnen 6aranHa.
APFC MapraxnuniH yavpanaraap XepeHre yampanarir
X3P3MKYYITH3.

XaHanTt 6a TannarHan

Knnuiin caHxyyrvinH Tanna, xapaat 6yc aygurT,
naprameHTbIH XSHaNTbIH TOFTONL00TON 6ereep,
NPragaf YArnacaH MIOA3NUAH un Tog 6angan eHgep
TYBLUMHZ, XM KCEH.

YHAOCSH XyyNWIH XamraananTtag, cyypuicaH XsHanT,
TannarHasnblH TOrToNLooTON 6ereen ayouT,
rYAUSTIOMINAH YHIIF33, OJTOH HUATSA HOANTTIN
LINAABIP rapranaTbiH TannarHan Hb 3acarnasbiH rofn
Tynryyp 6ongor.

2.3.3.1 CUHIANYPbIH XYPUMTJIAJIbIH
HArgcoH CAH

©munen 6a apx 3yiH Xano63p

CuvHranypbiH XypumTianbiH HaracaH caH Hb Central
Provident Fund Act 6ytoy HargcaH xypumTtnanbiH
CaHrMH Tyxan xXyynbf YHOSCN3H GanryynargcaH
6ve gaacaH TepuiiH 6anryynnara. Xyynb 3px 3yWiH
XyBb[, TYC CaH Hb TOCOBT LYy Xamaapaxryi, XxapuH
VPraaMinH eMYUIAr Xyy b ECHbl Aaryy yavpaaH 30XVoH
Ganryynpar. QHaxyy xyysb Hb CPF cuctemuinH
XYP33HA, X3H LUMMTIAN TONex, AMap XaM>K33raap
XYPUMTYynax, XypuMTaasbIr sMap 30puiroop, smap
Hexueng awurnax, MeH CaHrmiiH yampanara, XsHan,
nn Ton 6angnbir X3apX3aH XaHraxblr HapuUnBYIaH
TOrTOOCOH bGanpar’s®.

2018 3apuyynantbiH oypam 6ytoy Percent of CaHrnmH opnorbIr TOCBUNH X3P3rLaaHL, OYP3SM Hb CaHIMIH 60OUT YHS LISHWIT
Market Value (POMV) 3apuyynanTbiH LWKMHS X3T awuriax gapamt HaMaraax 6ans’e. Xamraasmk, TOCBUNH TOrTBOpTON 6anpbir
MEXaHU3MbII HIBTPYY19B'%2, O3MXKXNX 6010MXK BYPAYYICIH.
XsIMpanblH Yea Y caHruiAH YHOC3H
2020 0HOOC KOBW[-19 60510H radpblH TOCHbI YHUH TecBuiiH anparn/ibir HOXeX 30PUITroopP 30pWNro, LYPMUIr Xagranax Hb
XOULL YHanNTbIH yeq, 4 Mpragaf HOrgon awmr CaHIMIH XOPOHIMIAM awurnax gapamT WHCTUTYTWIAH TOrTBOPTOW H6anaan, onoH
onrocoop 6arB. HaMar4aB. HUNTUAH NTFANWINIAT Xamraanax rosn
HexLen 60M0XbIr XapyyncaH.
OyrHant CyypwicaH 30X1LYyYynanT, MapraxxnnH 60n0H xapaat
6yc yavpgnara, 41r yyprunH Togopxon XxyBaapunant,
CuHranypbiH XypyMTAasblH HOrQC3H CaH, ANSICKUIH UWn TOopn TawmnarHan, WUPragunH UTranunmnr
BanHreiH CaHrnmH TYyXaH Xerkneec xapaxapf Xamraanax MexaHu3Mm Hb CaHrunH ypT XyrauaaHbl
6aanrunH caHryyn Har ygaarunH 3arsapaap Terc TOrTBOPTOWN 6aanbIH FoN HeXLe 601K TeNeBLLXI3.
6ypoax 6yc uar xyrauaaHbl siBuapg 604/0rbiH
X3parLuad3, 3OMNH 3aCrnH HEeXLeN, YC TOPUNH OPYHbI MoHronelH Hexuenp 6ycag yncblH 3areapbir
eepunenTe gacaH 30XMLIOH ye LwaTTanraap XyBbCaH wyyn xyynbapnaxaac unayyTam O33pX COpWAT,
X6MKCeH 6anHa. SArasp CaHrMinH AXHUIA 30PUSTO Hb 63PXLIINYYANNT YPbAUMUIaH TOOLCOH TOrTBOPTON
NX3BYMOH TOAOPXOWN HAr apcoanuir byypyynaxas VHCTUTYTUIH 3yparnanaa raprax Hbe vyxan 6arnHa.
Tesnepy 6anxaa. Tyxannban, CuHranypt TOCBUIH nmp XypumTnanbiH CaHrMiH am>XUNnTbIr uar
OPOH 3an xsi3raapfargman Hexuenn, HUArMUNH XyrauaaHbl sBUag, HUAraM, aguinH 3acar, ync TepuiiH
XamMraannblH CaHXYYXUntumr 6ypayynax, Ansckag eepunenT, A3NIXUNH YA XaH41arag gacaH 30X1uox
raspblH TOCHbl OPNIOrblH YJIC TOPUNH HENee YanBsap, NPragunH UTranuan, CaHrMnH 30pUrbiH
Oyxun 3apuyynanTtbir Xa3raapnax 33par 30punro TOHUBIPUNT Xagranax WHCTUTYTUNH 4Yagamx
nasamranik 6ams. 9BY 36B 30pWro gaHraapaa TOLOPXONSIOX HOM.
XaHrantryn 6ereep UHCTUTYTUNH Xamraanant cyn
TOXMONZONA XYPUMTNASbIH TOrTONLOO YJIC TOPUINH
JapamT, Meuner garacaH 3apLyynant, 3acarnasnbiH
apchang amapxaH eptoer 60noXxbIr 34rasp
Typwnaryyg xapyyax 6anHa. YyHUn yp AyHa oypamMa
130  (Ballotpedia, 1999)
131 (Ballotpedia, 1999)
132 (State of Alaska, 2018)
133  (State of Alaska, 2018)
44

134  (Central Provident Fund Board)
135  (Alaska Permanent Fund Corporation)
136  (Central Provident Fund Act 1953 (Ordinance 34 of 1953))
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ByTaL, 30x1oH Gawuryynant

CPF-uinH 3acarnanbiH rofl OHUJI0I Hb UPraguinH
XypumMmTianeir 60rMHO xyrauaaHbl YAC TOPUNH
Meuner 60N0H 3ax 333/IMNH caBraraaHbl Wyyn
Heneesnneec xamraanax 30pPUITOOP XOPeHre
opyynanTblH yguppnara, apcO3/IMAH MX3HX
X3CTUAT UHCTUTYTUNH TYBLUUHA TOBNOPYYJICIH
30xuoH baunryynantag opuwpgor. VpragunH
YHOC3H XypuMTnang TOrTBOPTON ereex OfoXbIH
Tyng XepeHrunr 3acruH ra3pbiH 6atanraaran
X3p3rcnasp AamxyynaH yaupnax cyypb 3apyuim
ynnuungar. OHa ytraapaa CPF Hb uaBap 3ax
393/IMIAH ereexus TynryypnacaH xypumrnanbiH
caHraac unyyTan TepuiiH 6atanraa, UHCTUTYTUNH
WTranuang cyypuncaH HANrMUAH XamraansibiH
TOrTOSILLOO MaXK Y33>K 6OSHO.
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EPOHXUNIery

X0ép faxb Tynxyyp 333MLUNrY

TOOOPXOWNONT

CTPATEFUAH XAHANT

rYWUSTran

3ypar 5. CuHranypbiH XypuMTiasibiH HOrACoH caHriiH 6yTaL, 30XMOH Gauryynant

MAPJIAMEHT

CAHIMWH SAM

'

CPF YOUPIOAX 36BJ16J1

[OTOOM, AYOUT

YUNYNIras

CPF-uniH 3acarnan Hb Xyyfb TOrToox b6anryynnara,
6o[10r0 TOOOPXOMIOX faM, X3P3r>XKyynary
6anryynnara 60/10H XepeHre ygupanarbiH Yur
YYPruir xapbLaHryi canaHrig 30XvoH banryyncan
waTancaH 6ytautan. VipragninH xypumTnanbiH
XepeHrunr 3acruiiH raspbiH 6atanraaram yHaT
Laacaap gam>yynaH TeBnepyysx, ynmaap TepuinH
XepeHre opyynantbiH 6anryynnara 6onox GIC
ypT xXyrauaaHpg yaupgpar. VIHracHaap xepeHre
opyynanTblH yanpanara, 3pCaAd/INNH MX3HX XaCrnmr
WHCTUTYTUAH TYBLUNHG TOBNOPYY/K, NPraguiiH
XypUMTnanbir 3ax 3393/1MAH 60rMHO XyrauaaHbl
caBnaraaHbl Wyyn Hesieenneec xamraanax
TortTonuoo 6ypacaH 6anpar'.
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137

(Central Provident Fund Board)

M3033JTUNH
TEXHOJIOrN BA
OVDOKUTAN
YUNYNIras

5OAJI0rO,
BAUTYYJINATbIH
XerKun
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XycHarT 20. CuHranypbiH XypyUMTAaIbIH HArAC3H CaHMH 3acarsiasibiH 3pX YypriiH XyBaapmiant'se

Xamaapax
acyyaan

NMapnameHT

XoponmopuiH ssam

Yavpaax sesnen

BOJIOMX BA LWUMNASN

FyMuaTrax yaupanara
(GIC)

Crtparteru 6a

XypuMTNnanbiH CaHMMINH
Tyxan xyynb (CPF Act)
60110H X0N60r[oX Xyynb
TOrTOOMXUIT GaTanx,
LUNMTT3SIMAH XYBb XaMX33,
TITIF3BPUINH HAc, XypumTtiasn

CPF-uinH 60a10rbIH
LUMH3YNAN, WNMTIIUIAH
6yTaL, TOTraBPUIH Hac,
TLLYYOUIAH XypyUMTian
awmrnax Hexuesn 33par

CPF cncteMuinH xapamkunT,
FLYYOUAH OaHCHbI
yovpgnara, WWAMTravnH
OypTran, yMaYnnrasHum

GIC Hb 3acruiiH raspbiH
6anryyncaH XepeHre
yavppnarbiH 6anryynnara
bereen SSGS-uiH opnorooc

6opoJ10ro VPrafTan XonbooTon .
awmrnanTblH YHOC3H XYpaar BOANOrbIH XYp3ar 6opsioro 60510H foTOON, 6YPOC3H YChIH XOPOHIUIAT
sy Mo YARCS omoncpyym Gecrwy SO YARIATAr | oro yees s ssana yer

Yy YP33HA Y. rasap 6o0H lNMapnameHTaap PIMXYYTHS. Y YAP ’
HeeL, XepeHrnir xamraanax
X3N3NLYYIH3.
30XMLYyYyNaNThIr XaHraHa.
Yanpoax 3eBnenuinH
BYPanAdXyyHA, Tep, axwun
CPF Board-uitH 6oanorbiH EQFZ;’ 6a>|(<: V';I'/EH zOHOH lyhuaTrax yampanara He CPF
CPF-uinH apx 3yiH cyypb YNrMSNAT TOQOPXOMITK, P v VY Board-uiiH 6atancaH 6yTau,
o . OPOJILIOX, alUI COHUPXJTbIH .
Tomunroo 60S10H UHCTUTYTUINH 30XMNOH xapbsia 6anryynnarbiH ToHUBIpWIAr xaHragar., CPF 4nr YYprumH garyy enep
6anryynantbir Xyynb4uiHa. gpz?;(n x;::m Board Hb 66pVIiH MYWLBTraX ;};Tl\g;b_l; xz;:gHre yavpanarbir
PIMXYYTHS. youppgnaratanraap egep PIMKYYIHS.
TYTMbIH YN aXunnaraar
X3ParKyyaar.
LLinmTranniii 6yTay,
TITrIBPUIH HaC, XypuMTaan 3acruiiH razap SSGS-23p
o o . awmrnax Hexuen 33par CPF Board Hb npraguinH TOBIOPCOH XEPOHIUIT YNChIH
CPF-ninH xepeHrnir 3acruiH = = =
- . VPraATan Xon60o0oTomn xypumTnansir SSGS-4 H3rAC3H CaHXYYruiH Heeuen,
ras3pblH Tycrawm 3opuynantran ~ L

XepeHre 6oz (SSGS)-a Gaitpuyynax 604J10TbIH XYP33r GaripLuyysiK, rMwyyaunH HarTrax, GIC-aap gamxyynaH

opyynant 50X 3VIH 30X1 nanT}glr Topopxownngor 6ereen OaHcHbl yampanara 60/10H OJOH YNCbIH 32X 3334 YPT
62Tal‘lYHa Lyy. XOPeHre opyynanTbiH LUNMTT3SIMAH X3P3NKUITANAT xyrauaarg, yanpggar. CPF-

’ 6oa/10rbIH acyypan Hb XxapuyuHa. WIH YHOC3H ereexuiir Tepeec
CaHrumH ssaMHbl XypaaH[, Garanraaxyyngar.
X3ParKAar.
CPF-wifiH yiin axunnaraang BopnorbiH XIPIANKUNTUAH )KganMH TainaH, aypuT, GIC Hb XOPEHre opyynanTbiH
. Tanaapx M3A33/IMAr 3acruind - ryAU3Tra/IUIAH M3O331NIAT EPOeHXNIN ryNL3Tras,
TannarHan napnameHTbIH XsHanT

X3IPIMKYYIHI.

rasap 60s1oH MNapnameHTag,
TaHULyyHa.

HUNTAMXK, UPragag
TannarHaxa.

yAMpAnariH Tanaapx TannaH
M3A33NNNAT HUATINAST.

3acarnanbiH un Top 6ariaan 6050H Talnardan

CPF-uninH un Tog 6arpan, TainarHasnbiH TOrTONLoo
Hb UPraH TOBTAN, HATMUH UTFANLANAT Xamraanax
30pUNro YMrnacaH banaraapaa oHuor oM. Bepeep
xan6an, CPF Hb MpraH 6ypuitH XypumTnansiH 60auT
VH3 LU3H, 6aTanraaT ereex, 3apLyynax Hexuenminr
OVNITOMXXTONIrO0p M3A33NIXUIAT 1N Tog, 6ananbIH
ron Wanryyp rax ysaar.

138
139

(Asher, M. G. & Bali, A. S. - Restoring Public Trust in Singapore's Retirement Savings System, 2015)

(Central Provident Fund Board)

CYAANTAAHbBI SMX3Tra11

CPF-uiiH TannarHanblH TOrTonL00 Hb MHCTUTYTUIH
an6aH TamnarHan 6O0NOH WPraHWA OaHCHBbI
M3433NMNUAH 1N Tod 6ananbir xocnyyncad
6yTauTan. VIHracHaap un Tog 6anpan Hb 3eBXeH
XXUNUIH TannaHraap xaaraapnargaxryn, nprajg
eepcAonnH XypuMmTnanbiH M3A33NINNT Laxnum
CMCTEMI3P AamM>KyynaH TOrTMOJ XsiHax 60TOMXTOW
TacpanTryn ynn4ymuarasaHun TortTonLoo xan6apasp
X3aparxaar'e.
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3,

<y XycHart 21. CuHranypbiH XypumMmtaassiH CaHriiH TarnarHasi APFC youpppar. MeH npragag onrogor Horgon 601K, CaHIUIH YN aXkunnaraaHs TaBux npraguinH
) . N . . . N
- awnr Hb CaHrvnH 3acarnanbir OJIOH HUATUNH XAHaNT, HUATMUAH NTr3NUNAr TOrTBOPTON
R 7 i 141

] CPF Board Hb >un 6yp >XWNWUIH Tainas HUAT3/MX, CaHrMiH yavpanara, sacarnan, yin OPONLOO, XAHANTTA XONGOCOH HyXan MexaH!sM xafranax Hexuenwir Gypayynaer'.

> = = axunnaraaHbl ryuaTras, CaHXYYrMinH Tannax, ayauTbiH AYTHIATUNT HAMTESH ONTOH HUNTIA,

E KunuiH TannaH

TaHUnuyynpar. QHaxXyy TannaH Hb napaaMeHT 6010H 0N0H HUNTUIAH emHe CPF-niiH
VHCTUTYTUINH XapuyLiarbir XaHrax YHAC3H 6apumMT 6uymr 6onaor.

3ypar 6. AnsckuiiH baviHrsiH CaHriH 6yTaL, 30X1OoH bawiryyiant

Taiinanriin CPF 6050H xon6orgox TepuiiH 6anryynnaryys Hb XyH amMblH HACXWIT, TATr3BPUAH MY>XUMH XYYJ1b TOFTOOX
Tepen 60noH XYPasL33, WAMTIIMNAH BYTaL, XypUMTNasbiH TOFTBOPTON 6ana/ibiH Tanaap cyganraa, TOCeOeB, XYYJ1b BAT/IAX BAIYYIIATA
BopiorbiH TannaH LUVHXXWMI3HA, CcyypuicaH 604M0rbiIH M3A2313/1, Talnnbap Matepuanyyabir TOrTMor
AasTamx HUNTaNAAr. OAradp Hb 60410MbIH LWMHAYMR 6ONOH TITFIBPUIAH TOrTONILLOOHBI YPT XyralaaHbl
TOrTBOPTOW 6anasibir YHIMI9XS4 awmrnargaar.
WpraH 6yp eepuind CPF gaHcHbl YNAaraan, XypuMTaaracaH Xyy, awurnacaH gyH 6010H .
VpraH TeBTal 60aUT Map23n9 VP33AYITH TOTFEBPUIAH OMPOLIOO TOOLIOBIF LiaxMMaap TOrTMON XsiHax 60M10MKTON UTFSMXKJISr'4aMnH MY>KUAH 3AXUPAY
Gangar. 36eBJ16J1 TOOOPXOUJTIOX
CPF B . CPF Board Hb 3acarnanbiH 6yTal, YN axuinaraaHbl M3L3313/1, CaHXYYrUiAH TainnaH 60510H
oard anbaH EcHbl LLaxnm o .. o o 9
ayauTbIH OYrHaNTUIAr anbaH Ecoop HUATANASr. SArasp MaTepuan Hb ONOH HUATAL, HISNTTAN
XyyRac 6ereep un Toa 6anasibiH YHAC3H 3X CypBasiK 60140r. .
. . BOOJ10I0 UTravxnarygmmH XOPOHIre youPONAIbIH
Ta'f"aﬂ Wprapg Singpass awwvrnad CPF-nitH uaxum cnuctemp HaBTapY, 66pUIH XypuMTaabiH TO,D,OPXOI7U'IOX 30BN6 3eBnen
HUUTI3X 93X CPF oHnaiH cuctem (Singpass) YAA3r4an, XypuMmtiaracaH xyy, awmvriacad ayH 60/0H T3TFaBPUINH TOOL00MI00 LWyyd Xapax
cypBanx 6010MXKTON.
CPF Board Hb Facebook, Instagram, LinkedIn, YouTube 33apar cysruir awurnad CPF-uitH - -
CPF Board 6ycap cowwman cysryyn,  60n0ro, XypuMTnasbiH 6yTaLl, XYYryiH TOOL000N 6OMOH alumrianTbiH HOXLeNUIAr upraaag, . . EC 3YWU, AYOUT,
WYy ONAroMXTomn xan6apasp Tannbapnagar. I'YVILI,STFG Ji - XOPEHIre CAHIWH YN KUBEP AIOYJITY
rYNMUSTrax YOWUPLOJATA AXKWUITIATAA BAN OAN
YONPOJIATA XAPWUYLCAH XAPUYLICAH 3ACATIANbIH
CPF Board CaHxyyruiiH TainaH, yitn axunnaraadbl M3A33/I AT HArTraH 6OTOBCPYYIIXK, HANTIAT. YOWUPLOJATA YOUPOJIATCA XOPOO
Taiinanruiin CuHranypblH EpeHxuin ayamnTbiH CPF-ui . . 6 . H G .
XSIHANTbIH Faaap BONOH CaHMMH CaiibIH -WiAH CaHXYYTUAH TalNarA xapaar Gyc ayAuT Xuix, CaHxXyyriH GypTran, TainarHan
TOrTONLO00 XYY/b, XXYPMbIH Jaryy Xapamkux Oy 9Caxaf XaHanT TaBbaar.

TOMWJICOH XapaaTt 6yc ayautop

[MapnameHT 6010H XegenmepuinH CPF-T31 xon600ToM 60AM0rbIH ©6pYNenT, X3aP3arKuIT 6010H UHCTUTYTUIAH Xapuyuiarag,
qam napiameHTbiH 60/10H 60ANOrbIH TYBLUHUN XSHANT X3P3rKYY/149r.

2.3.3.1 ANACKUNH BAUHIbIH CAH

APF Hb My>ninH YHAC3H Xyynuap xamraanargcaH
HUATUAH OMUYNIAH X3N63PTIN XypPUMTAanblH caH
6ereep YHACIH XOPOHI UM Hb TOCBUIH 30PUSITOOP
Wyyn 3apuyynaxbir XaTyy XOpUrioCOH 9pX 3YI1NH
30xXuUuyynantTanm. HaxXyy 30XMOoH 6anryynant Hb
XypumTRanbiH emMynaen, 3apLyynanTbir rynuaTrax
3acarnanblH 60rMHO xyrauaaHbl ync TOPUIAH
WNMABAPI3C UHCTUTYTUIH TYBLUMHA TyCcraapnacaH
COHrofor XuLaa tom™0.

ByTau, 30XxMoH Gairyynant

APF Hb CaHrMiH XOPeHIUIAr yc TOPUINH Heneenen
60/10H TecBuUIMH 6OrMHO xyrauaaHbl JapamTaac
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xamraanax 3opunroop YHAC3H Xyynbf, CyypuicaH
3pX 3yMH xamraanant 6osoH 6re faacaH XepeHre
yavpanarbiH UHCTUTYTUIAM XOCyyNicaH ByTaLTanrasp
3oxuuyynarggar. QHaxyy TOrTosL00 Hb CaHMMiAH
XOPOHrNr e4ep TYTMbIH YIIC TOPUIH WNABIPISC
aHrnpg 6anmnrax, ypT xyrauaaHbl TOrTBOPTOWN
youpanarbir xaHrax YHOC3H Hexuen 605k b6ariHa.

3acarnaneliH xyBbfA emunen, 6opnoro
TOAOPXOWMNONT, XOPeHrunH yauppnara,
3apuyynanTbiH WANGBIPUAT MHCTUTYTUNH XyBb[,
3aarnacaH 30xumoH banryynantran. My>uiiH
Xyynb TortToox 6awryynnara 60510H 3axupary
Hb 3apuyynanTbiH OYP3M, XYYlb 3pX 3YWH
OpPYHbIr TOQOPXOMnAor 60/ CaHMMNH XePeHrNIAr
M3praxJuniH, xapaaT 6yc 6anryynnara 6010x

XycHarT 22. AnsickviiH baviHrsiH CaH 3pX yypriH XyBaapunat'#

Xamaapax
acyyaan

My>XMIAH Xyysnb TOrTOOX
6airyynnara

My>xunH
saxupary

UTroMmXnaryaumH
3oeBnoN

FymMuaTrax
yaupanara - APFC

APF-1inH apx 3y1H cyypb,
30pWNro, 3ap4mbIr

Crpareru 6a XyynbuniHa. YHACOH

XepeHre opyynanTblH
cTpareruir 6atnax
3apxryi 6onosy, 60410rbIH

CaHruiiH ypT xyrauaaHbl
cTpaTeru, XepeHre
opyynanTtbiH 6041010,
3PCOMIAH XYP33, aKTUBbIH

3eBneneec 6artancaH
cTparteru, 6o0a10rbir

601010 XOPEHInr 33 naxbir - XOPeHrniiH yaupanaraa
P pUYYIIE EPOHXUI YNNG, HONeenex XyBaapunanTbir 6atanHa. P yavpan P
XOPUIIOX, 6reeXXUIr alumrnax o N X3PAMKYYJH3.
60STOMXKTON. CTpaTerviiH TeB apx M34an
XYP33r TOrTOOHO.
3H[ TeBnepper.
. . [ynuaTrax saxmpan nT,
NTramxnarygninH 3eBnenniiH . . YWUSTroX saxnpan, ayanT, [oToon MeEHEXXMEHT 6O0H
9 VTramMnaryguinH 3eBnenniiH - KactoguaH 60J10H ron #
6yTaL, 6Yp3aH IpXMiH Xyrauaa o - . M3PraXKSINNH XePeHre
Tomunroo rULLYYOVUAT TOMUITXK, YANYUAras y3yynaryguiiH _
60S10H TOMUNTOOHbI YHAC3H yavpanarbiH 6arnir 6ypayymk
YerneersHe. COHIOH Lianrapyynant, rapasar
30XMLYyYNanTbIr XyybyniHa. KNUNYYHa.
XsiHaH 6aTanpar.
XepeHre opyynantbiH
©16ep TYTMbIH X6peHre
XepeHre XepeHre opyynanTblH XepeHre opyynantbiH 6041010, akTUBbIH OPYYNANTLIH LMARBSP
opyynanT LUINAOBIPT OPOJILLOXIYIA. LNAOB3pP rapraxryi. XyBaapunant, rynuatrannnH Yy . ’
TYNLITFMNIAT X3P3MKYYITHI.
Lwanryypblir 6atanHa.
. . . KunuitH caHxyyruiiH 60/10H
. . CaHrumH 3acarnan 60s10oH CaHxyyruH TainaH, XepeHre o HXyyry
APF-niiH TannaHr XynasH Lo o rynuaTranuimnH TannaH,
- OJIOH HUNTWIAH XapuyLuiarbiH OpyynanTbiH FyNU3Tran 60510H . o
TannarHan aB4 napriaMeHTbIH XSHaNT un Tog 6annsbiH TannaHr

X3PAMKYYIHI.

XYP33HA, YNIC TOPUIAH TYBLUHWIA
XsHanTag, OpPOJILOHO.

ayaNTbIH YP OYHT X3M3/U3XK
6atanHa.

6010BCPYYIIK, ONIOH HUAT3A,
HO3NTTINrI3P HUNTINHA.
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XycHarT 23. AnsickviiH baviHrsiH CaHrvinH TasiarHasibiH TorTosioo’#

YUHI'UC XAAH

'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

AnsickuinH BanHreiH Cang ayguT, Ec 3y, KOMNIAMHC,
[0TOOM XSIHANTbIH YA YYPryya Hb YN aXuinaraaHbl
rynuaTranasc UHCTUTYTUH XyBbf, canaHrug, bve
JaacaH 6anpgnaap xopamkaar. O4raap uur yypar
Hb CaHMMNH efep TYTMbIH yaupanaraac xapaart
6yc b6anpnax, CaHrMnH YN axwunnaraa xyynb
TOrTOOMX, 60410rbIH 6GapuMT Bruunr, 6aTnargcaH
CcTaHOapTyyATanm HANLIX Gariraa acoxag TOrtMon
XSHaNT TaBuX 30XUOH Ganryynantrtan. MeH Typ
X0poo[, Hb TOAOPXOWN acyyanbir cyanax, caHan
6onoBcpyynax yypartan 6071084 3LUCUNH LIMNABIP
raprax apXx Hb 36BX6H OYP3H 3pXT 36eBneng
xagranargaHa.

AnsickuiiH BanHrbiH CaHrniiH 3acarnarsnbiH rapbiH
aBnara (Governance Manual)

AnsickunH banHreiH CaHrninH 3acarnanbiH OHLI0or
Hb 36BX6H Xyy/ib, Aypampg 6yc, xapuH TycramnnaH
6onoscpyyncaH 3acarnanbiH rapbiH asnara
(Governance Manual) 6a aHAO epeHXU 3apyuM
r9X33C33 UNYY X3PIMKUXYIAL, XapuyLiarsiH cTaHaapT
60NroH HapuBYMIaH 3aacaH siBoan oM. JHIXYY
6apnMT BUYNT Hb UTFAIMXKNAMA3rY4ANNH 36BNeNNIAH

yypar, ctpatern 6a rynuaTranninH 3aar, xsaHanT-
TannarHasnbliH TOrTOLOOr HArTraH TOAOPXOWNITXK,
3acarnanbir XyH TOBTOW, CUCTEMTIN, UHCTUTYTUINH
TOrTOJILLOO BONTOH BIXXKYYJIC3H.

3acarnaneliH rapbiH asnarbir 1980 oHA aHx
6artancHaac xounw HUIT 15 yaaa HamanT, eepyunent
opyyficaH 6a yyHp 3acarnanbir X3p3arkKunT,
xapuyunara, XsHanTbliH TYBLWWHL HapUABYUIIXK,
60n0BCpOHryn 6onrocoH 6angar. NitHxyy AnsckuminH
BanHreiH CaH Hb 3acarnanbir TacpanTryin apummx
6argar cuctem 60roH aBY Y3CIHI3PII OSIOH YIIChIH
caliH TypLuniarbiH Xuwas 6ongor's.

3acarnanbiH un Tog 6angan 60N0H TaMnarHan

AnsckuinH banHrelH CaHrnnH wn tog 6ampan,
TanmnarHasbiH TOrTOMLOO Hb ONIOH HANT3A TannarHax
YYprumr 3sacarnanbiH TeB 3apymm 6GOArocoH
MexaHnamaap xaparxpagar. APF-unH un Topg
6ang/ibiH OHLIOM Hb TakNaHrMNH TOO M3O33/1133C
ragHa WUNABap raprax ymun siBu, caHan xypaant,
3acarnanbiH gQypMunir 6yxang Hb ONOH HUNT3L
H33NTT3M 6GONrOCOH ABAAs oM.

TainaHrumH
Tepen 60510H
nOaBTamx

CaHruiH youponara, XepeHre opyynantbiH I'YVILI,(-)TFSJ'I, 3apnan, apcaan, aacarnaliblH 6YT3L|,, ayanTbiH

KunnuiiH Tannax

6uuur 6onpgor.

OYTH3NTUAT HIITracaH 6ananaap >xkun 6yp HANTaNAar. OH3 TannaH Hb BaliHrbiH CaH X3pXaH yinn
axunnaraaraa siByysiX, ONOH HANTUIAH ©MYNIAT X3PX3H XaMraanx 6yinr TannarHax YHAC3H 6apumT

YnupnblH TannaH

XepeHre opyynanTblH ereex, akTuBbIH OyTaL, 3ax 333MINH Hexuen 6ariaan 60noH 6arupiH
©6pYUNeNTUNH Tanaapx M3agd3 AT yimpan TyTaM HUATIK, CaHrMH 60rMHO XyralaaHbl
ryAUSTrOVAM U To4 MOAI9AST.

Tycrain TannaH,
TaHunuyynra

3Bacarnan, apcgan, ctparteruiH 60anoroTon xonbo0Ton Tycranm TannaH, TaHWLYYrbIir Xyyb TOrTOOX
6ariryynnara 60s10H ONIOH HAUAT3L, 30puynaH TorTMon 63nTragar. YyH UTraMXKN3rAcaH 36BNenuiH
LWNnaBap, 60ANOrbIH ©6pPUNenT, NYLITraxX yaupanarbiH TainarHan 6arraxHa.

TannaH HUATNaX

AnsickuniiH banHrbIH

>KnnuiiH 6010H ynvpibiH TannaH, CaHxyyrmiH Maaaanan, 3acarnanbiH 6apumTt 6uynr, 3esnenunii
CaHruiiH anbaH écHbl LWNAAB3P, XYPIbIH MaTepuanyyabir TOrTMOM HUATIAASr. DArasp Hb ONIOH HUMTSA, HI3NTTAN, TaTax

39X CypBaIK . ;
Laxmm xyynac aBax 60110MXTON X3n163paap bavpluaar.
Ansicka My>XuiiH xyynb — CaHrmiAH rynuaTran, 3apuyynant, 604noreiH HONeeNMUIAT XYy b TOFTOOX TYBLUMHA X3N3/L3XK, ONIOH
TainaHr it TOrToox bawryynnara HUATUAH ©MHeX YNIC TOPUNH XapuyLuiarbir XaHraHa.
XAHANTbIH
TOFTOJILL00
TramxnaruguinH TannaHrumH aryynra, 60410reiH HANLAM, MYAUSTIAaNNAN XSHAX, NYAUITraX youpanaraac tannaH
3esnen XYN93H aBHa.
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UTram>xnaryauviii 3eBNeNUiiH XypbiH ONOH
HUAT3A HIINTTIN Ganpan

AnsackunH banHreiH CaHrnnH 3acarnanbsiH Un Tog,
6ananibliH OHUI0r Hb ITramxknaryguinH 3esnenuinH
XYPJibIr OSTOH HUAT3A, HI3TTAN 30XMOH BGanryyngar
NpPaKkTUK oM.

e XypJiblH 30x1oH 6anryynant: APFC-uinH anban
ECHbI LaxvM Xyyacaap gamxyynaH 3esnenvinH
99/MKNT BONOH Tycram XypnyyablH TOB, XaN9/L3X
acyypan, TaHunuyynra martepuan, XypJblH
NPOTOKOJ1, caHan XypaanTbiH OyHI ypbayuniaH
60NOH XypsbliH gapaa HUATanaar. VIHracHasp
Mprag Xxypnaap siMap acyypan Xananuadx
rox 6arnraar ypbgyunaH magax, gapaa Hb
AMap WNNOBap rapcHbIr 6apumMTaap wanrax
60TOMXTOMN.

o  XypTaamxTanm 6anpan: 3esBnenvinH xypnyyabir
LaxumMaap wyyn gamxyynax (livestream) 6onoH
6nunar xanbapasp Gampwyyngar Hb NPrag
3aaBasn 6ueynaH OponuUOXIyNrasap, ancaac
aXKunrnax XypTasMxKTan Hexuenmnr 6ypayyngar.

® pragunH oposiLoor xaHrax: XyprbiH yeap
OJTOH HUNTWIH caHan, 6anp Ccyypunr Unapxmmnnax
Tycram Xacrumr TOrTMOn Tycrax, upragag
ypbauunaH 6ypTryyaax 3CB3aJjl TOFTOOCOH
XKYPMbIH faryy caHanaa Xypryynax 6onomx
onrogor. WMNHXYYy ONIOH HUWNTUAT 36BX6H
M3[93N131 XyN33H asary 6yc, 3acarnanbiH
ynn siBuag oposnuord tan 60aroH opornLyyIK,
CaHrMnH yIa axkunnaraaHg, TaBux HUArMUNH
XSHANT, N Tog 6angnbir 63x>kyyngari4s.

Ayruant

CuvHranyp, AnNSCKuUnH TypLiniaryygbir XxapbLyynaH
y33X34 1N To4 6anasbir eepcamninH 604n0rbIH 30pUIro,
VHCTUTYTUIAH OHLIOTT HUNLYYI3H X3P3rXKYY/ICaH
Hb xapargax 6avHa. CuHranypsiH CPF 6ognorbiH
LWNNOBAP, CaHMNH YN axunnaraaTtam Xxon600Ton
M3A33TNNAT MPrafaL, ONNrOMIXKTON, XYPTISMXKTIN
6angnaap Xypraxag Tesnepd, un tog 6angnbir NpraH
TOBTAN UTFIALINNH MEXaHN3M BONIOH X8 KYYIKa3.
XapuH AnsickuinH banHrsiH CaH Hb un Tog, 6angnbir
36BX6eH TannarHasblH TyBLWMHA 6yC, WWMAAB3P raprax
YN SiBUAA Hb LWMHII3XK, 3acarnasbir OfIoH HAATUAH
Wyyn XsiHanTTam ysangyyncaH OHLIorTon 6anHa.
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BOJSIOMX BA LWMUAASN

Oarasp Typwnaraac xapaxag wun Tog 6angnbir
36BX6H “X3p X3aMXK33HNIN M3433N13/1 HAATINMXK BanHa
B3” r9CoH Wanryypaap 6yc, XxapuH siMap 30punroop,
sMap TYBLUMHA, X3HA YArYY3H TannarHax 6anHa Bd
ra4rasp Hb YHOM3X Waapgnararan 6anHa. Oepeep
Xxanb6an, yp QyHTan nn Tog 6anpgan Hb HAar Tanaac
6onnorbiH caxuara 6ar, Heree Tanaac MpraguinH
UTT3NLU3N, MHCTUTYTUIH OOTOOA XapuyLnarbir 33par
XaHrax YyagcaH Toxumongong 6oanT ad xonoborgonTom
6onpor.

MoHron YncbeiH xyBbA, 94ra3p Typlunaraac OsfioH
yyxan cypramxuir as4y y3ax 6onomxron. Tyxannban,
CPF-niaH Typlunaraac npraH TeBT3M, OMSITOMXXTON
M3L33UNAH CYBIUAT XOrKYYnaX, MeH ANSCKuUnH
SKLLMa3p WNNOBIP raprax Y SBubIr ye watTtanraap
un Tog 60nrox 60M10MXTON. AnaHrysaa 6asnruiH
CaHrMnH 36BNesINNH TYBLWHUA WNNOB3P, caHan
XypaanT, 604n0rblH YHASCASNANNT ONOH HUNTSL,
HI9NTTON M3O33aN43r 60NOX Hb UHCTUTYTUH WA
Topn, 6anpan, OfIoH HUATUMH UTraaunnr 6ogutoop
HOM3rgyyJax a4 Xxono6orgonTon.

Wnmp 3acarnanbiH nn tog 6ananbir MHCTUTYTUNH
3aresapblH canwryin 6ypangaxyyH rax y3ax, 6oanoro
TOLOPXOWNOX, X3P3ArXKYY13X, XsHax byx ye waraHg
yangyynaH cyynrax He MoHron Yncapg 6asnruiH
CaHriNH ypT XyrauaaHbl TOrTBOpTOM 6angan, onoH
HUATUAH UTFANLIMIAT XaHrax Hexuenunr 6ypayynax
oM.

XOPOHIMINH YOUPONATA

2.3.4.1 CUHIAMYPbIH XYPUMTJIAJIbIH
HArgcsH CAH

XepeHre yanpanarbiH 30puro

CPF-uiH yHOC3H XypuMTRasblH TOrTOALOO Hb
VPraguinH XypumTnanbir 3ax 3393/ UNH Wyya
39pCO2133C XaMraanax 3apunmg cyypungar. Ninvaac
CPF Hb npragninH xepeHrunr wyyg, 3ax 39371 433p
CaHXyYrunH xaparcang 6anpuuyyngarryi 6a 3eBxeH
3acruiH raspbiH Tycram 3opuynantran, apumkmnx
6onomxrymn 6oHp (Special Singapore Government
Securities-SSGS)-g 6anpuuyyngar. IHracHaap nprag
3ax 393uinH 60rMHO XyrauaaHbl caBnaraaHg Wwyyn
epTexryi barix Hexuen 6ypaax, Xyynbg 3aacaH 4ooq
6aTtanraaT ereexXxuir asax TorTosILOO X3aparkaar',
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YUHI'UC XAAH

'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

XepeHre yauppnarbiH TOrTosLo0

CPF-unH xepeHre yonpanarbiH TOrTONLOO Hb
TOBNOPCOH XypuUMTNanbiH 3apuuma cyypungar. CPF
Board Hb axxunTaH, aXkus ororyminH WUMT3INAT
TOBNOPYYJIX, TOBNOPCOH XypuUMTAanbIr 3acrumnH
raspbliH Tycram 3opuynantran 6oHg (SSGS)-g
6anpwyyngar. SSGS-aap gamxunH CaHrumH
siaMaHf TOBNOPCOH CaHXYYriiH HeeL, Hb TOPUINH
HArOC3H XePeHrninH yanpanarsiH TOrTONLOOHS,
WMk, uaaw Tyc caH GIC-biH yaupgnarag,
wnmkyyngar. GIC Hb ONOH yNCbIH 3ax 393n[4
M3PraXJIMNH TYBWWHA YOUPOAH XOPeHre

opyyngar'’.

XypuMTnanbiH H3rgC3H CaHITMWUH XOPeHIrnnr
yavpaax GIC-uiiH xepeHre opyynanTbiH YArnan

GIC-ninH YHACSH 30pnAro Hb MHMNSALBLIM aBcaH
60OUT ereexunr ypT xyrauyaaHg 6um 6onrox
aspan 6ereepn YYHUA Tyn[ XOPOHrUNr OJIOH
YJICbIH 3ax 333/, 6preH XypasaTanrasp TapxaaH
Ganplyynpar'.

OHaxyy 6arupiH 6yTay Hb GIC-unH BognorbiH
6ary (Policy portfolio)-aap Togopxonnorggoor
6ereen 9H3 Hb ypT XyrauaaHbl XOPEHrUNH
XyBaapunant oM. XyBbLiaa 60/10H XyBUINH XOPOHre
opyynant HUMTH33 48 XyBuUNr 333k 6anraa Hb
YPT XyrauaaHg nHgnaueir gascaH 6oaut ereex

XyCHarT 24. XypuMTAasibiH H3r[AC3H CaHrAH XepeHrir
yampaax CuHranypbsiH XepeHre OpyyianTsbiH KopriopaLibiH

X6POHre opyynanTbiH 6yTaL, aHrnaan'*

XopoHrumH 303X BoanorbiH a4
aHrunan XYyBb xonéorgon
. YpT xyrauaaHbl
Xer)Ky' HIyV sax 13% ©CONTUNH 3X
339NUIAH XyBbLaa
YyycBap
Xerxux 6yl 3ax 179% OHpep ecent, ypT
393/UIAH XyBbLiaa ° XyratuaaHbl ereex
HapnacaH 60Hg 6a o Torrsopxyyna;n
32% YHaNTbIH YENinH
6313H MeHre
Xxamraanant
NHdnauran o MHdmﬂubJH
7% apcoanuinr
ysngcaH 6oHg
TIHLBIPXKYYIIX
TorTBopTOW
Yn Xepnex xepeHre 13% opnoro, NHPNALBIH
xamraanant

XyBUIH XOPOHre
opyynant 18%
(Private Equity)

©Hpep ereex, ypT
XyrauaaHbl YH3 L3H

6uin 6onrox cTparerninH ron Tynryyp 6ongor.XapuH
60HA, 6313H MeHre, nHgnauTan yanacaH 60HAbIH
39 XYBUNH >XXWH Hb CaHXYYrMAH 3ax 3931UNH
caBnaraa, xsaMparsblH yen 6arubir TOrTBOPTOWN
Gannrax yyparran'o,

LLnrmras 3. XepeHrviH 3ax 395/ YT Xyrauaat XepeHre opyysard bui 60/10X Lwaapanara

BuaHecuiiH opunHA ypT Xyralaaran, TOrTBOPTON, XapbLaHryi 6ara 3apgantan ax yycBap 6anxan caHxyyrunH gapamT 6aratanraap
Wwaapanararan Tecen, 6yTaaH banryynant xunx 6onomxunr 6ypayyngar. SHaXyy 6010MXKMIr Bypayyiax Wwmunadn 600 XepeHruH
3ax 3931 oM. OfIOH YNCbIH XULWMMAM XapBan anveaa yNCblH 3OUNH 3aCrUNH 6CONT XOPeHININH 3ax 333/199C33 XamaapanTtan 6angar
(Mohtadi & Agarwal, 2007) 6ereeq HANT XOPEHINIH 3aX 3331 TANICHIAP KanuTasibiH epTer B6yypy, HEeeUUH XyBaapunanT ca>XpaH,
6oouT cekTopbir gamxux (Bayar, Gavriletea, Danuletiu, Danuletiu, & Sakar, 2022) tom. TaTraBpuiiH 6010H faaTranbliH CaH rax MaT
VHCTUTYTYYA Hb XOPOHre opyynanTbiH XyrauaaHbl fananw ypT 6ereef XepeHrunH 3ax 3931IMNH Mall Yyxan xepeHre opyynardy (buy-side
institutional investor) Hap 6ok erger. Yr >XuwruinH garyy XypumMTnanbiH CaHr 4OTOOAbIH XOPEOHINIH 3aX 333714 XOPEeHre opyynanTbiH
VHCTUTYT X3N163p33p OpOSILYYIK, YHAICHUN aX axy HANKYYOSLA CaHXYY KT ONrOX XOPeHre opyynanTbiH ereex XypTax bangnaap
36BX6H XOPOHIMINH 6CONTeec ragHa HANT 3OUNH 3acraa v OIMXKNX GONOMMXKTON oM.
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Sypar 7. XepeHruiH 3ax 359/miH yHaraar JJHB-Tau xapbLyyacaH Xysb (2025 OH)

Tapbym am.gonnap

35,000 330.0%
30,767.05 m fHB
30.000 i 267.5% XepeHruitH 3ax 33anunH JHB-Tan xapbuyyncaH XyBb 0
, 280.0%
25,000 204.1% 214.5% 230.0%
20,000 180.0%
S
119.0% 7
15,000 130.0%
10,000 80.0%
0,
000 2% 19.5% 15.2%
5 9
1839.961 2319.9 1872.375 30.0%
302.746 147.069 25.37
, m l | 27 o S o
AscTtpanu AHY Kanap ConoHroc KazaxctaH  Y3bekncTaH MoHron

OpcasnuitH xyBaapunant

CPF-GIC 3arBapblH ros OHLAOI Hb 3PCOdNUIH
XyBaapunant oM. 3ax 3391UiNH 9IpCcadnnnr
CuHranypblH 3acrunH rasap yypgor. 3acruiH
rasap CPF-g rapracaH SSGS-unH xyyr tenex
YYParTanm 6ereef SH3 XYY Hb 3ax 333/MNH 60anT
ereexeec y/ xamaapaH b6aranraaxcaH 6ampgar.
XapuH 3acruiH razap GIC-uinH ypT xyrauaaHbl
ereexxeep AamMmxXyynaH aH3 YYPraa caHXyy>XXyyngar.
Nim 6anpgnaap apcnan Hb MPraH - Tep -~ ONI0H
YJICbIH XepeHre opyynanTbiH 6ary, pyy wwarancaH
Gangnaap wumkgar's'.

Wn Top Ganpan 6a cTpaTterniiH Hyyunan

CPF-uiiH xypmTnanbIiH TOFTONLOOHbI Ui Tog, 6angan
Hb XapbLaHrym eHgep TyBWUHA xaparxgar. CPF
Board Hb WWMTraAnIAH XyBb, AHCHbI BYTaLL, ONFroX
6y XYYrUMAH M3AISNINAT TOFTMON HANTANAAr. XapuH
GIC-uninH XepeHre opyynanTbiH HapuMBUMIcaH bary,
TOOOPXOW XXUHIYYL, Hb HUNTS4 6YP3H nn 6ongorryin.
OH3 Hb CTPaTErvnH XepeHre opyynardniiH XyBbg, 3ax
399/INNH M3AP3r M3OIIMAM Xamraanax 30pun-
roTown 6ereep napiaMmeHTbiH 6010H TOPUINH ayaAnTbIH
TOrTONLOOrO0OP AAMXKUH XAHANT XUArgnar®?.
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Central Provident Fund Board - How are CPF Monies Invested?)

(
(Central Provident Fund Board - Investing Your CPF Savings — CPF Investment Scheme (CPFIS))
(

Central Provident Fund Board - What are the CPF interest rates?)
(Central Provident Fund Board - FAQs)

(Central Provident Fund Board - Investing Your CPF Savings — CPF Investment Scheme (CPFIS))

CYAANTAAHbI SMX2Tran

UpraguitH COHronTTon XepeHre opyynanTtbiH
mexaHusm (CPFIS)

CPF-1iAH npraHnim gaHcHbl YLar0ang oarox YHOCSH Xyy
Hb EpauninH paHcang (Ordinary Account) 2.5%, Tycranm
naHcaHpg (Special Account) 60n0H Spyyn MaHOWUIAH
nancaHg (MediSave) 4% 6anxaap xyynb4nncaH 6ereeg
3H3 Hb 3ax 333MH caBflaraaHaac Yy xamaapaH
6aranraaxkcaH ereex oM. XapuH Mprag 34rasap
TYBLUH33C AaBCaH ereex XyPTaXuIr XyCBas1 TOLOPXOMN
60Cro XaM>XKI3HIIC 33U XypUMTIanaa XypuMTiasibiH
HArOC3H CaHMMIH XepeHre opyynanTtbiH cxem (Central
Provident Fund Investment Scheme)-uinH xypasHg
Bycan, caHXYYrMnH X3parcryyaan XepeHre opyynax
6onomxxTon 6anpar'®,

EpguinH paHcHbl xyBba 20,000 CuHranyp gonnap,
Tycran gaHcHbl xysbg 40,000 CuHranyp ponnapooc
nascaH xacrunr CPFIS-nintH xypasHa xepeHre opyynax
B6ONIOMXKTONS4,

Nprag xepeHre opyynantbir gapaax TeOpnuriH
xaparcnyyaag 3esxeH CPF Board-uinH 3eBLueeperaceH
XarcaanTt gaxb 6aHK, aunep, gaatrasbiH KoMiaHu,
XOPOHre opyynantbiH caH 60/10H MEHEXXMEHTUIH
KOMMaHWUIAT COHIOH YIANYNYYIHY'%.
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XYCHAIT 25. BONIOMMXUT XOPOHIre opyy1aniTbiH X3p3arcsyya’*®

BOJIOM)XUT XOPOHro

EpAviH Tycran

OpPYYRanTbIH
AGHC AGHC

X3parcnyya
XyBbLaa Tuinm Yrywn
Yn xepJiex XepeHrumH
XepPeHre opyynantbiH caH Tuiim Yrywn
(RE|-|-)157
Ant Tuiim Yryn

Twim, sapcaan

XepeHre opyynanTbiH Tuim eHOepTan
xamTbIH caH (Unit Trusts'®) caHryyn
Xxamaapaxrym
BUpXKaap Tuim, apcaan
. eHOepTan
apumkaanargpnar caH Tuiim
159 caHryyn,
(ETF'%%s) .
xamaapaxrym
LaaTranblH caHXyyrumiH Tt Tuiim
6yTa3araaxyyH
CwuHranypbIH 3acrumiH Tuiim Tuiim
raspbiH 60HA,
3acruiH rapbiH
60rvHo xyrauaart epumnH Tuim Tuim
YH3T Laac
(Treasury Bills - T-bills)
Xapgranamx . .
(Fixed Deposits) Thiim Thitm
©puiiH xaparcan, 6oHA, Tuiim Yryn

(85% xsi3raapTran)

XepeHre yguppnarbiH 3apgan

XepeHre yauppgnarbir xapamkyynard GIC Hb
TOITCOH X6peHre yaupaiarbiH MeHeXXMeHTUNH
Tenbep Tortoodor 6yc, XapyH XOPeHre OpyynanTbiH
ereexxmnr 6yx 3apgan, WMTFIMAM XaccaH LaB3ap
OYHra3p TannarHax, ypT XyrauaaH uHhnsay gascaH
604UT ereexxeep UHCTUTYTUNH NYALSTHONUAT YHANA3M
3acarnasiblH 3arsapbir Xaparkyyngar'e,

3apuyynant

CuHranypblH XypuMTnasblH HArACSH CaH Hb UPraH
6YpUNH OPOH CyyL, 3pYY/Sl M3IHA, TOTroOBPUIH

X3paruaar Hac, 3opuron, cyypuicaH oypmasp
CaHXYY>KYY/143r, TOCBOOC UHCTUTYTUINH XyBb GYP3aH
TycraapnargcaH XypumTiasbiH TOrTOML0O oM.

CPF-nnH xypumTnanbir 3eBXeH TOLOPXONSICOH
HUArMIAH 6OANOMbIH 30PUNTOT YArMSNYYASS allmriax
apxTan 6angar. YyHO OpOH CyyL, XygjangaH asax,
3pYYN MAHOUNH 3apaan Tenex, TATr3aBpUnH oporo
OypAayynax, 3apum Toxmongong 6010BCPObIH 3apa-
JIbIF CaHXYY>KYY/19X 39par 6artaHa. OH3 30xuuyynant
Hb GOrVMHO XyrauaaHbl X3parfiaar xa3raapnax, ypT
XyrauaaHbl CaHXYYrMH TOrTBOPTON GanabIr XaHrax
604/10rbIH 3apumMp, TyNryypiagar oM.

e OpoH cyyuHbl 3apuyynant: CPF-niH EpgniiH
paHc (Ordinary account)-Ho xypumTnargcax
XOPOeHINNr nprag TOPUNH OPOH CYYLHbI
6anryynnara 6onox OpoOH cyyL, XOrkInnH
3esnen (Housing & Development Board)-ninH opoH
cyyL XyganaaH aBax, MeH TOAOPXOW Lanryyp
XaHracaH XyBUINH OPOH CYYLHbI TON6epT amriax
60NOMXTON. AwWNrnanTbiH 0330 X3MX33r
TOrTOOXA00 TyXamH YN XeOnex XepeHrunH
alwmrnanTbiH Y4C3H xyrauaa, MpraHuii Hac,
TATraBapT rapax yen 3aasas xagranax cyypb
XypUMTNasbIH Xama3 (Basic retirement sum)-uiar
xapransaH y3gar'e'.

e JOpyyn maHOunH 3apuyynant: CPF-unH Spyyn
M3HAUH XypumTianbiH gaHc (MediSave account)
Hb UPr3HUA 3PYYT M3HOWUAH CaHXYY>XUNTUAT
XaHrax 3opuynantran Tycram gaHc oM. OHaXYY
[JaHCcHaac dMH3IMNNH X3BT3H SMUNYYIaX 3apaalt,
TOLOPXON M3AC 3aciblH 3apgasl, apxar eBYHUN
3MUUIIrad, YPT XyralaaHbl acapraa CyBuiraaHbl
3apoJibir Xyynbf, 3aacaH 433/ Xs3raapblH XYPaaHL,
awmrnax 60M1oMXKTon 2,

e ToatraspunH 3apuyynant: CPF-uiiH TaTraBpuiiH
paHc (Retirement account) 60n10H 55 Hac xypTanx
vmpragunH Tycram gaHc (Special account) gaxe
XYPUMTNaN Hb TATFOBPUIH 30puynantran bereeq
3[0r33pP AaHCHbI XOPEeHI NI X646/ IMOPUNH HacaHL,
yeneeTan awwurnaxolr xopurnogor. UpraH
TOFTOOCOH HaCHbl 6OCrOf, XYP3X34 XypPUMTAa Hb
HacaH TypLmniiH TSTraBpuiiH Op/orbiH XeTentep

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

(CPF LIFE)-eep mam>xuH cap 6yp TOrTMOs opsioro
XaN63p33p ONrorgaor. SHIXYY MEXaHU3M Hb
nprag eHgep HacaHpgaa opniororymn 60n0x,
anyypang epTex 9pcaasnaac XxaMmraanax HUMrM1mH
XamMraassibiH Cyypb MEXaH3m 601K yianumngares,

CPF Hb 60110BCPObIF YHAC3H UM YYPrAH HIr 60roH
CcaHXyy>Xyyngarryn 605084 TOOOPXON Hexueng
BonoscponbiH xeTenbep (CPF Education Scheme)-
WH XypaaHg mpraoHun EpguiiH gaHc (Ordinary
Account)-Haac 0234 60M10BCPOSbIH CypranTbiH
TenbepT awwurnax 6010MXUNT ONrogor. DHaXYY
3oxuLyynant He CrHranypblH 3aCruinH ra3paac XynasH
36BLUEePCeH A0TOOAbIH VX, 4334 Cypryynuynasn
xamaapax 6ereep almrnacaH XepeHruinr cypranrtaa
TercceHun gapaa TOrTOOCOH HeXLes, XYYriH XxamT
CPF paHcanp 6yuaaH TeBnepyynax yypartan. Miim
banpgnaap 6010BCPObIH 3apLYyyNanTbir UPISAYNH
OpJI0oro, XyBb XYHUI Xapuyuiaratan ysanacaH XopeHre
opyynanT rax y3nar'e,

CPF-uIH XepeHrunr ToeCBUNH angaranbir HeXexX,
TOPUNH epuInr Tenex, aCBan Makpo SOUNH 3aCrninH
TOrTBOPXKYYNaNTbIH X3P3arcan 60/roH awmrnaxsir
xaTyy xopurnogor'es.

2.3.4.2 ANACKUNH BAWMHIbIH CAH
XepeHre yavppnarbiH 30punro

AnsackniiH BanHrbiH CaHMMinH XepeHre yavpanarsiH
YHOC3H 30pWro Hb MHANSLGI faBcaH 60aUT ereex
(CPI166 + 5%)-uir ypT xyrauaaHg TorTBopTon 6ui
60NroX, YYHUI YP AYHA YNCbIH TOCeB 600H Npragag,
ONFOX HOMAON alMUIAT CaHXYYXKYYJ19X3L, OpLUAOT.

XepeHre opyynanTtbiH cTpaTteru (2025-2026)

2025 oHbl TenesnereeHp TycracHaap APF Hb 0noH
Meuner gamHacaH TepesKunTTanm bary, 6apux
cTpareruir 6apbaar. CaH Hb 3pcAaIa3C 3aNICXUNX
6w, XxapvH TOOOPXOW Xsi3raap OOTOp yaupoax
3apuum b6apumTtangar. YYHUn Tyng ctpaTeruiH
XOPOHrUH XyBaapunanTbir Xun 6yp TY3 bartanx,

BOJSIOMX BA LWMUAASN

XycHarT 26. AnsickuiH baviHrbiH CaHmiH XepeHre
opyynantbiH 6yTaL, aHraan’%

XopoHrumH Ixnax Ay
aHrunan XYBb xonéorgon
HaanTTanm xyBbuaa 309 YpT xyrauaaHbi
(Public Equities) ° ©COJITUINH 3X YYCB3p
TorTmon opnoroToim
YHOT Laac 20% TorTBOpPXNNT
(Fixed Income)
XyBUINH XepeHre o
opyynant 18% HASP ereex, ypt
(Private Equity) XyrauaaHbl YH3 LI3H
Yn xepnex xepeHre o Wrpasuein
11% xamraanant,
(Real Estate)
TOrTMOJ1 OPJIOTrO
PRI S TorTBOPTON MOHIOH
X6peHre opyynant 10% P .
(Private Income) yP
ABCONIOT ereeXXuiiH 3;()3(313932)2?
(Absolute Return) 7% .
cTpaTeri xamaapan baratan
ereex
TakTUKNIAH . .
6OIOMXUT XOPOHre 1% OHurogoia;MiisnMMH
opyynant
BanaH MOHIe 1% Yiin axunnaraaHbl

YsiH XxaTaH 6angan

CaHrMnH XepeHreec XepeHre opyynant Xumnx
Xyrauaar gapaax rypeaH Xxyralaaraap aBy y3gor.
YyHo:

e YpT xyrauyaaHsbl (5 60510H TYYHI3C O,93LL XKuU):
MHdnsiuaac gascaH 5% (CPI+5%) 6ytoy TyyH33C
033U 6reeXXnnr XypTaax XepeHre opyynant;

e [yHna xyrayaaHbl (3 >kun): AHY-bIH TepuiiH
6010H OPOH HYTIUIH TATFABPUIH caHryyg, (public
pension plans), xaHouBbIH caH GOJIOH ONOH
YNCbIH 6aANTMNH CaHTyyabIH Y3YYN3ATUAM XXULWNT
60/IrOH TOrTBOPTOW 6reex XypTax 30pUIroTomn
XOpeHre opyynanr.

e bBoruHo xyrauaaHsbl (1 »xun): Anscka My>KuinH
TOCOBT TeBJIOPYY/13X OPJIOrbIF 010X, MEH OJIOH
YNCbIH 32X 33311 A33pX XyBblaa 6010H 60HAbIH
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159
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Real estate investment trust- yn xepnex xepeHres xepeHre opyynanT Xviix 30punaroop 6airyyncaH, ONoH HAATIIC XePeHre TaTaH TeBMIepPYYSK, OPSIOroo HOrAON aluur
Xan63paap Tapaagar caHruiH Tepen oM. REIT Hb OpoH cyyu, Xyaaniaa yinynunrasHun TeB, oduckiH Gapunra, 3oung 6yyaan, aryynax, aMHIar 33par Y XO4NeX XepeHruir
333MLUNXK, TYPIICUIAH OPSIOrO0C reex onmor.

Unit trust - xepeHre opyynarygaac TeBnepyyICaH XepeHriAr MapraxniH yavpaiarbiH 4Op TOPerkceH Garuag opyynaar XaMTbiH XepeHre opyynanTblH caH. XepeHre
opyynary 6yp caHrinH To4OPXON TOOHbI HIMKUIAT 333MLWAAN 6a TyxanH HAMKMINH YH3 Hb (Net Asset Value — NAV) caHmMiiH HUAT XOPOHMMINH YHINMI9HIAC Xamaapy eepyneraeHe.
Treasury bills - 3acruiiH razap 60rvHO XyrauaaHbl CaHXYY>XVIT Tatax 30puroop raprafar, XeHrenenTTai YHIsp 3aparfax, Xyralaa ayycaxag HOpnacaH yHasp Teneraner,
apcaan baratar epuinH YHIT Laac.

(GIC Private Limited, 2024)

(Central Provident Fund Board, 2024)

(Central Provident Fund Board, 2024)

3ax 393NUNH HEXLIeN L, HUALYYYN3H TaKTUKUAH HApUIAH
TOXMpYYyra Xmnaar'e’.

163  (Central Provident Fund Board, 2024)

164  (Central Provident Fund Board)

165  (Ministry of Finance Singapore - What Are the Reserves Used For?)

166  XoparnaaHuin yHuiiH nHaekc (Consumer Price Index uaawmg CPI)

167  (Alaska Permanent Fund Corporation, 2025)

168  (Alaska State Legislature - Celebrating 50 Years: The Alaska Permanent Fund, 2026)
169  (Alaska State Legislature - Celebrating 50 Years: The Alaska Permanent Fund, 2026)

CYAANTAAHbI SMX2Tran

NO9BXryn MHOEKC (passive index return)-aac nnyy
ereex onox'e,
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dpcaanuini ygupgnara 6a 6oanorbiH
Xamraanant

APF Hb 3ax 3329nuiH yHanrasHum xyBb (Percent
of Market Value uaawng POMV)-g cyypuncaH
3apuyynanTtbiH 4YPMUAT Mepaaer. OH3 Hb CYYUNH
TaBaH XXUNNNH 3aX 393IMNH AYHOAXK YHINMI3HWN
5%-uir >xxun 6yp TeceB 60/10H HOrQoON awraap
XyBaapunax TOrtTonyoo tom. MIHFracHaap 3ax
393/IMNH OryoOM caBnaraa Hb TOCBUIMH Opiorog
Wyya Heneenexryn, CaHrmnH 604MT yYH3 U3H ypT
xyrauaaHpg xagranarggar'’.

XepeHre yguppnarbiH 3arsap

APF Hb foTooa 60/10H rapaaT XepeHre yampanarbir
xocnyyncax 3arsap awwurnagar. APFC Hb 60HA
33par cTaHgapT akTuByyabiIr [OTOO4L00
yonpagnar 600 XyBUAH XepeHre opyynant, 494,
6yTauU, NASIBXTOM XyBblLaaHbl cTpaTeru 33par
eHLep MAPralun WaapacaH YArNanyyaa rapasat
MEHeXepyyaTan xamTpaH axxunnagar. Tyxannban,
McKinley Capital Management LLC Hb xyBbLi@aaHbl
naaBxTanm 60noH TooH ctpaterunr, Barings LLC
Hb 034 6yTaL 60/0H XYBUNH 333/IMNH XOPOHre
opyynanTbir youpggar'.

CyynunH xnnyygag APFC potoon XxepeHre
yampanarbiH YagaBxaa eprexyysk, 6oHObIH 6arubir
goroonnoo 6ypaH yovpaax, MeH wyyn 60n0oH
XamMTapcaH XepeHre opyynanTbir HAM3rayynax
yurnan GapmmTtanxk 6anHa. OH3 Hb yompanarbiH
3apanbir 6yypyynaxblH 33paru3a XepeHre
opyynanTblH WNAABIPUNH YsiH XaTtaH 6ananbir
HAOMargyynax crpateruiiH ad xonb6orgonTon'2,
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(Alaska State Legislature - Celebrating 50 Years: The Alaska Permanent Fund, 2026)

(Alaska Permanent Fund Corporation - Private equity)
(Alaska Permanent Fund Corporation - Private equity)
(Alaska Permanent Fund Corporation, 2024)

XepeHrunH yaupanarbiH 3apgan

XYCHBIT 27. XepeHre yavpanarsiH 3apaasl
(2024 oHbI 6avinnaap)'”

Yavpaoax
3apanbiH Aryynra 2024 6yn
Topon OHbl AYH XOpoHroa

93J19X XYBb
XepeHre Sz . 519.6 cas
yovpanarbiH MEHEXXMEHTUINH A 0.65%
LIMMTEOJ1 Tenbep A P

AKuuwraac
Mynuatrang, nascaH 371.1 cas
cyypuncaH ereexv am.oonna 0.46%
ypamiuyynan OJIFOCOH A P
ypamiyynan
APFC-unitH
rapaarasp
aBcaH
HOoTtoon ynn YANYUNras, ~93.6 cas
aXunnaraaHbil TOHOI am.nonna 0.03%
3apgan TOXeepemMx A P
6O0MOH yin
axkunnaraaHbl
6ycap, 3apgan
HuinT xepeHre
Mapaap + ~914.3 casa . o
youvponarbiH notoon am.onnap 1.14%

3appan

APF-uinH xepeHre yaoupgnarbiH 3apanibiH 6yTaL
Hb WO3BXTOW, TOPOIIXKCOH XEPeHre opyynanTbiH
cTparerutam ysangcaH 6ereeq rynuaTrang cyypuicaH
WNMTIOINAH 93/13X XyBb eHOep banraa Hb 3ax
333/IMNH NHOEKCI3C fJaBcaH ereexk o6um 6on1rox
30pUNroTon 60AN0rbIH UNSPXMIANIAN OM.

3apuyynant

AnsckuiiH BanHreiH CaHrinH 3apuyynantsiH 60410ro
Hb GanranuinH 6asnraac 6un 60NCOH XOPOHININr
YyPT XyrauaaHg xagranax, ye XOOpOoHAbIH Lyaapra
GananbIr XaHrax 3apuvmMp cyypungar.

CaHruinH xepeHre Hb YHAC3H aaHc (Principal account),
©reexuiH xypumTnansiH gaHc (Earning reserve
account) raceH xXo0ép gaHCHbl 6yTauTan. YHOC3H
OaHc Hb AnsckuiiH YHOC3H Xyynunap xamraanaracaH
“rap xXypLryn” xepeHre 6ereep yr naHcHaac Lyyp,

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

3apuyynanT XUAXUAr xopurnogor. XapuH OreexxumiiH
XypUMTNaibiH AaHCaHA XepeHre opyynanraac 6un
60/1COH OPIIOro, allnr XypuMTaargax, Xyynbm, 3aacaH
XYP33HL, 3apuyynant XUirgasr.

APF-1inH 3apuyynantbiH YHAC3H MexaHn3m He POMV
OypPaM oM. YT AypMUNH garyy >nn 6yp CaHmiiH @MHeX
TaBaH XXUNUAH OyHAAX 32X 393MNH YHINTI3HWN 5%-
aac XaTPIAXIyi XaMXKI3raap OreexxuniiH XypuMTaasnbiH
JaHcHaac 3apuyynanTt Xunx 6010MXTON. DHIXYY
LNIIXKYYNAr Hb ANSICKUAH MY>XXWUIH TOCOBT OPOX
opnoro, npragag onrox PFD, meH AnsickuninH 6anHrbIH
CaHrMNH KopnopawbIHH YN axxunnaraaHbl 3apasibir
CaHXYY>Xyynaxag awuvrnarggar. inv 3oxmuyynant He
3ax 3931iMH 60rMHO XyrauaaHbl Xan6313MAN TOCBUIH
OpNOroA Wyyn Tycraxryi 6amx, caHrmiH 60anT YH3
LQHUIAT YPT XyrauaaHz xagraniax 30puaroton' ™.

BalHrbiH caHrMH HOrgoJ awnr
(Permanent Fund Dividend, PFD)

PFD Hb APF-ninH 3apuyynanTblH OHUOI Xan63ap
6ereen My>XUH pragag xun 6yp onrorgaor. PFD-
WINH X3M>KI3r XX1n 6yp Xyyfb TOrToox 6amryynnara
6arangar 6onoBy yr wnnasap He POMV gypmasp
TOFTOOCOH [33[ XsA3raapblH XypaaHp 6artax
écTton. VIHracHe3p HOrgon awur Hb CaHrunmH
TOorTBOpTOM Gangnbir angargoyynaxrym, XapuH
XOPOHre OpyynanTbiH OPIOrooc 60ANTON XaMXKISHL,
XyBaapwunargax 3oxuuyynant 6ypacaH 6angar.

PFD-nnH xamxaa 2022 oHpg Har mnpraHg 3,284
am.gonnap, 2023 oHg 1,312 am.gonnap, 2024 oHg
1,702 am.gonnap onrocoH 6on 2025 oHA, yr Xamxaa
1,000 am.gonnap 605k 6yypuaa. DHaxXyy 6yypanT Hb
XOPEHre OpyynanTbiH 6reexeec NNyyTanrasp My>KNnH
TecBuUnH xananuyynar, POMV goypmasp TecesT
LUMIIXKYYII9X CaHXYY XKUNTUAH X3MXK33 HAMAI LCIHTal
X0N600TON Y€ TOPUIH LIMNABIPYYLAUAH YP OYH radXK
y3oar'’s,

OHAXYY ONroNThbIr XanaM>XunH 604100 raxaacad
WNYYTaNraap 6anranmind 6asnar Hb MpraguinH XamTbIH
©MY racaH YHAOCOH XYYnuiH Y3391 6apuMTnanbir
60OUTOOP X3PIAMKYY/K Oy MEXaHU3M X3MI3SH
Tannbapnagar. 3c3H xaauin 4 60410rbIH TYBLUNHL,
PFD Hb npragninH xenenvepuinH ngasx, ToCBUNH

(Alaska Permanent Fund Corporation)

(Alaska Department of Revenue, Permanent Fund Dividend Division)
(Fortune, 2025)

(Alaska Permanent Fund Corporation)

(Jones, The Labor Market Impacts of Universal and Permanent Cash Transfers:
Evidence from the Alaska Permanent Fund, 2022)

CYAANTAAHbI SMX2Tran
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caxunra 6artag y3yy/s1ax HeneeHuin Tanaap caHan
36epesnaeeH garyyrcaH xaBasp 6anHa'’e.

TecesT LUWJDKYYNIIX MeXaHUu3m

2018 oHooc xonw APF Hs POMV xamaax 3apLyynantbiH
LWMH3 OYPMUAT HIBTPYYNCOH. YT AYPMUNH Oaryy
CaHIMNH HUAT 3ax 333/IMAH YHINT33HNA TOAO0PXOMN
XyBUNr >Xnn 6yp 3apuyynax 6010omMxXTon 605COoH.
OH3 WwnmKyynar He PFD onrontbir caHxyy>Xyynax,
MOH MY>XUNH TOCBUNH TOOOPXON 3apasibir HOXOXOL
awvrnarpaar.

POMV nypam Hb ©MHEX TOrTONLOOTON XapbLyynaxaz
CaHrMrMH ypT XyrauaaHbl TOrTBOopTOuM 6angnbir
Xamraanax 3opunarotom 6onos4 6ogut 6angan 0asp
APF-niar TecBuinH 6aniHrbiH OpIorbiH 39X YYCBIP MAT
awmrnax dpcadnunir HAMIrayy/IC3H FaXK cynaaqng
oyrHagar'’’.

3apuyynantbiH 60410rbIH 3pcaan 6a
xsi3raapnant

APF-nnH 3apuyynantblH 3arBap Hb GanranuiH
GasNrMnH ereexXXnnr NPrafaag, Wyyn XypTasax 3amaap
OMUNeNNAH yxamcap, OfIOH HUNTUNH A3MXKI3rnir
63X>KYyNax gasyy Tantan 60510BY, HOree Tanaac Lwyyn,
MOHIeH ONrONT Hb YNIC TOPUINH TOXMPOSL00, 6OrMHO
XyrauaaHbl 60410rbIH JapamMTag epTex 3pCadnnr
paryyngar. PFD-niH xaM>a3 >xun 6yp ync TepuinH
XONanuUyyArniH TeBg, Op>K, COHIYYNNAH MeunerTan
ysinaaH HaMaX, TaHax acyyan xypLuaap Tasuraaar.
OH3 Hb CaHMMINH YPT XyralaaHbl XepeHre opyynanTbiH
cTpareru, XxypumTnanbiH y33n 6apumTiansir cynpyy-
nax 6ogut apcganuir garyyngar. MeH APF He CPF
WM UPraHUI amMbapasblH TOLOPXON HUAMMUAH
X3PArLdar caHXyY>Xyynax 3oxvuyynantryi, ESSF wur
MaKpO TOrTBOPXKYYNanTbIH XaTyy Yyparryin Tyn 6asn-
FUIAH CaHT 3apLyynanTbiH Xaparcan 601roH onnryynax
3pCA3N XaMriiH eHaep 3arsap raX y3aranar'e.

OyrHant
OLOrasp XXULL3HISC Xapaxan, 6asnruiH CaHrniH yp
Hesnee Hb CaHIMNH 30PUIITO, XePeHre yamponarbiH

cTparteru, 3apLyynanTbiH 30XULYYNanT XOOPOHAbIH
ysangaaHaac Wyya xamaapgar Hb Togopxon 6anHa.
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XYCHOIT 28. XepeHre opyynanTsiH b6arLbiH HapuiB4muicaH 6yTay (2024-2025 oHbi 6avignaap)

XopoHrunH CuHranypbiH XypyumTnasnbiH AngacKuinH
aHrunan HOrACOH CaH BanHrbiH CaH
0,
XyBbuaa (Equity) gp/;yfqiﬁreveﬁ?ee LYYA XyBbLIaaH/[, X6penre ~35-40 % (H23NTTal XyBbLiaa)
~ 0, 1 1 ~ — 0, Yy
TorTMOn oprioroToii xaparcan (Bonds/Credit) 100 % (CuHranypblH 3acruiH raspbliH Tycram 20-25 % (TepuinH 60n0H KopropaLbiH 60HA,

6oHa, SSGS)

393/ININH X3P3rcar)

Boout xepeHre

(Real Assets) banxryn)

0 % (CPF Board TyBWIMHE 60OUT XepeHre

~12-15 % (YN xeanex xepeHre, oag 6yTaL)

AnbTepHaTtuB xepeHre/ bycan,

0% (CPFIS Hb rwyyHWIA TYBLUNHA)

~20-25 % (XyBWIH XepeHre opyynanT, XyBUIAH
333/IMIH XepeHre opyynanT, abconoT ereexms,
YNrN3C3H cTpareru)

YpoupponarbiH XaB Masir

3arsap

Xapranam, TepuinH 6atanraaHg cyypuicaH @3BXT31, ONOH aHrunang cyypuicaH

WHCTUTYTUWIAH yovpanara

azap 3yuH ron Tesnepen

CuHranypbiH 3acruiiH raspbiH epuiiH xaparcan  AHY ~45-50 %, 0foH yNCbIH 3ax 3335

CuHranypbiH CPF-uinH 3areap Hb XypuUMTAasbIH
XOPOHINI PraavniH TYBLUMHL 3aX 333/MNH Wyya,
apchang opyynaxrymnrasp, TepunH 6atanraat
6yToL 60IOH MIPraXKINNH XOPOHre OpyynanTbiH
WHCTUTYTUIH XYP33HA YOMPAAXK, YPT XyrauaaHn
MHpNsUbIr gascaH 6o0guT ereexk 6uin 6onrox
60MOMXKTONT XapyysiK 6ariHa. DH3 Hb XypUMTAasbiH
CaHrNNH XePOHT NN HUArMUIAH 30PUIrO4 allnrnaxgaa
MPragumnr apcasnaaCc Xamraank, WHCTUTYTUMH
TYBLUMHL, LUMHF3X 6OA10r0 oM.

APF Hb xepeHre youpanarbiH XyBbf TOPOIDKUNT
canTan, 3ax 399NUNH YHIMrasHA cyypunicaH
3apuyynanTbiH OypPaMTan 60/10BY ereexxuir wyya,
TOrTMOJT MEHIeH OJIFONT X3Nn63pa3p xXyBaapunax
Hb XYpPUMTNANbIH CaHr yJC TOPUAH MeunerT
aM33ar 60MroX, HUArMUAH Ccyypb canbapyynpiH
CaHXYY>XUNTUAIM TOrTBOPTOWN, 30pUNTOT Gangnaap
XaHraxbIH OpoHA, 60rVHO XyralaaHbl Xaparnaar e4eex
xaHgnararawm 60nrogor cyn TanTam.

Nnmg MoHron YncelH XypuMTnanbliH CaHrMimH
6o4N0ro Hb 6reexXunr wyya xysaapunaxaac
WNYYTIN XypUMTRasbIr ©Crex, xaMraanax 3amaap
60110BCPON, 3PYY M3HA, OPOH CYYL, 39P3r HUArMUNH
Tapryynax canbapyygbir AyHa 6050H ypT XyrauaaHg,
TOrTBOPTOWN CaHXYYXYY/13X34 YAMMdX Hb WYY
OHOBYTOW FOM. YYHUIAM X3P3MKYYNIXUINH Ty XOPOHre
yavpanarbiH 60410ro Hb AyP3MA CYypUcaH, caxmnira
6atTan, MIPraXxXannH MHCTUTYTUAH TOrTONLLOOHS,
TynryypnacaH 6anx waapgnararan 6ereeg MHraCH33p
XypUMTRasibiH CaH Hb YNIC TOPUINH 6OrMHO XyrauaaHbl
Heneenneec aHrug, NpPa3ayn YeurnH apx awrnmr
Xamraanax caHxyyrunH TOrTBOPTOM TyAryyp UHCTUTYT
601K TeneBLnX 6010MX BYPAIX OM.

OnoH ynceiH Typlunaraac xapaxapg, 9avinH 3acrunH
OyTaL, XYH aM 3y, 3aX 333/INH OPYMH, TEXHOIOMNINH
XOMKNN 66pUNergexuinH Xxapaap caHrmnH 6ognoro,
OYpP3aM, YN axunnaraa Hb 34rasap eepynenteq
TOrTMOJ1 gacaH 30XuuUoX 4agaBxTtanm b6anx Hb
cTpaTerniH amXxunTbiH yHO3C 6ongor. CuHranyp,
ANACKUNH CaHryyablH amM>XUNnTTam axxunnacaH
HUWATNSI OHLJIOT Hb 3AWH 3aCrinH 6010H HUNTMUIAH
TOMOOXOH LUOKMWIH Japaa cTparterna gaxmH YHasx,
aypam, 6yTau, ynn axunnaraaraa uar Tyxang Ho
LUMH3YUIIK MPCIHA, OPLUNHO. OHS Hb XypUMTNAsbIH
CaHr 36BX6H OHOOrMINH XaparuaaHg 6yc, npasgymnH
Togopxounrymn 6angang 6anTrax cTpaTerunH UHCTUTYT
00/roH TeneBLyYaX YHOaC 60k 6anHa.

VMxaHX XypuMTnanbiH 60/10H TOrTBOPXKYYNanTbiH
CaHryyablH XyBb[, CaHIMIAH X6PeHINiAr 4OTOOAbIH
3ax 33354 6anplyynaxrym, XapuH OfoH YNCbIH
CaHXYYIrMrH 3ax 333/, TYYH OOTPOO XOMKUHIYM
OPHYYAbIH 3acrninH ra3pbiH 60OHA, VKU TOCTIN
39parnan eHJepTan epuinH Xaparcnyyq, xysbLaa
33Par XepeHre opyynanTbiH X3parcnyyaan TapaaH
GanpLuyymk 6y Hb fapaax YHAC3H WwanTraaHTan:

e CaHrvmH XxepeHrmnH xygangaH asax 4Yansapbir
OJIOH YJICbIH TEBLUMHA Xafranax, XepeHrumr
OJIOH YJICbIH FOMNIOX BasOT 093P YHINarnoar
xaparcnyygag 6anpluyynax,

e [l0TOOAbIH 3OUINH 3acar, CaHXYYrMH 3ax 393NNNH
yHanT, Xan63n3naac xamaapan bararau 3ax 33214
Ganpuyymk 6amx TOrTBOPXKYYynanTbiH 600H
XypUMTAanbiH YYPraa 6uenyynax 6010M>KToN,

e [loToonplH CaHXYYrniiH 3ax 333N 6anpLuyynban
ync Tep, GUSHECUNH AN COHUPXJbIH HONee
OpoX, 3acarnanbiH XYHAP3NYYLATan Tynrapax
mMaragnan eHoep.

LMHIUNI NUIAH Xaparxux
apra Xamx>3 xyrauaa

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

AnsckninH BanHrein CaHruind xysbg AHY-bIH Gytoy
OOTOOAbIH 32X 393N, CAHIMINH XOPOHIUIAH Tan XyBUNT
6arnpLuyymk 6anraa He AHY-bIH X6pPeHIrniH 3ax 3931
LO3nXUNH XOPOHIUNH 3ax 333MIMNH FOMSIOX XyBUAM
OypAyY/43r yupaac OHUION TOXMONLOS OM.

2.3.5 XOMK/IMNH CTPATEIN

2.3.5.1 CUHIAMYPbIH XYPUMTJIAJIbIH
HArgcaH CAH

CPF-nitH xenknuinH ctpareru

CPF-ninH xemxnuinH ctpatern Hb “XepeHren
cyypuncaH HunrmuiH xamraanan” (Asset-based
social security) racaH y3an 6apumTnang cyypungar.
OHO Hb MPragunr 3eBXeH 63713H MeHreHui
xanamxaap TaTrax 6yc, OpOH CyyLl, 3pyy/ MOHANH
paatran, CaHXyYriH XepeHre 3apar 60auT 6asnrmnr
6yT93X3 Hb anbaH >xypmaap oposuyynax crparerv
IOM.

ByTumnH wnHaunan (2025-2026 oHbI cTpaTerun):
CwuHranypblH 3acruiiH rasap XyH amblH HACXWUnT,
ambgpanbiH epTrninH 6CONT, UPraaNNH XYN33NTTaN
ysangyynaH yr CaHrminH 6yTuag TOMOOXOH CTpaTeruiiH
eepunentyygunr 2025-2026 oHg XMk b6anHa.

3opunro 6a yp Honeo

BOJSIOMX BA LWMUAASN

TexHonoruiiH cTparteru:
KubGep aroynryii 6agan, 6yTasamx,
UTranuan

CPF-ninH xerknunH cTpaTterug TEXHONOMM Hb
OJTOH HUNTUNH UTFANWINAM XaMraanax 3acarnasnbiH
X3parcan raxk togopxomnorggoor. CPF Board-
unH 2024 oHbl TamnaHg gypAcaHaap uaxumm
3anunaH, Knbep xangnarbiH 3pcadn dpUUMTIN
HAOMargaXx 6yntan xonbooTonroop 3anunaHraac
Xamraanax cuctem, erergninH aroynryn 6ananbir
TacpanTrym 6ax>kyymk 6anHa. YYHUIA XYpPa3aHL4
6aHK 60/10H TOPUINH Garryynnaryyaram xamTapcaH
M3[339/13/1 CONMUIILLOOHBI MEXAHU3M, OJIOH LuaTnanT
6atanraaxxyynantbiH (multi-factor authentication)
TOITONLOOI BPrexXyyIKaa.

Men CPF Board Hb Xunman OlYyH 339par
O9BWUNTIT TEXHONIOMMAM YN axunnaraaHgaa
HOBTPYY/K, UPragnnH YNUYMArad aBax xyrauaar
©0rnMHOCrox, 4OTOOL, YN aXXunnaraaHbl 6y TaaMXXUAr
HOMArgyynaxag 4YurnaH axwunnax 6anHa.
Tannang gypAacaHaap, XMAMan oyHL CyypuicaH
X3P3rcnyyaunr alwmrnacHaap Wuingeap raprantbiH
YaHap camxumpuy, TexHonorn 6a busHecuinH 6aryygpi
ysingaa HaM3rACcaH raXK YHaNCaH e,

XycHarT 29. CuHranypbiH XypuMTaaibiH H3rAC3H CaHMiH CTpaTervviH LnH3415/1 (2025-2026)

Tycram paHcbIr xaax
(Special Account - SA)

55-aac g3swW HacHbl MpragniiH Tycram faHcbIr Xaax, YAaarojnuir Hb TaTraBpunH

2025 oHbl 1-p capaac

narcaHpg, (Retirement Account) WwWnmKyyncaH. 3opuaro Hb TATFAIBPUIAH XYPUMTAANbIF
OHOBYTOW 60/ITOX, YPT XyrauaaHbl eHASP XYYTMIAH ereeXXunir 36BXeH TaTraBpuinH

30puVynanTTan XepeHres TeBOpPYYIaX oM.

LLanvHrniH 09, xasraapbIir
HAMarayyax

CaHrniH WMTIran TOOLOX CapbiH LaNVHMMAH A3 XA3raapbIr Wwart fgapaaran
Hamargyyk 6anHa. 2024 oHp 6,800 CuHranyp gonnap 6ancaH 6on 2025 oHg, 7,400

2024-2026 oH

CuHranyp gonnap, ynmaap 2026 oH raxag 8,000 CuHranyp gonnap 605H0. OH3 Hb
OyHOax GONOH eHAep OPJSIoroToN NPraguinH XypUMTAabIH XAMXKI3T HAIMArAY YK,

MNP33ayMH T3TraBpuUinH XaHranTtram 6ananbir (retirement adequacy) 6atanraaxyynax

cTpaTteru om.

Axmap, @KunygbiH LUMMTI3JIMAT
HaMaroyynax

55-65 HaCHbI @XXWUNYAbIH XypUMTNANbIr AAMXKUX YYAHISC @KU ONrory 60/10H aXUnTHbI
2025 oH TONex WUMTTAINNH XyBb X3MXK33r 1.5 MYHKT33p HAM3rAyy/CaH. OH3 Hb axmap,
HaCTHYYAbIH CaHXYYrMNH aloynryin 6ananbir 63x>Kyynax apra Xam»xas oM.

TSTraBPMNH HAMAIAYYJIC3H OYH
(Enhanced Retirement Sum)

TaTraBpuiiH gaHcang 6anpLuyymk 6010x 4334 Xamxkaar 426,000 CuHranyp gonnap
2025 oH 60NrOH HAMIraYYAC3H. VIHFACHI3p NPraf Unyy Ux MeHre XypumTayyK, Capa aBax
TITr3BPUINH XaM>k33raa 3,300 CuHranyp gonnap XypTan ecrex 6010MXTon 60/CoH.

(Central Provident Fund Board, 2024)

CYAANTAAHbI SMX2Tran
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2.3.5.2 ANIACKWUNH BAWMHIbIH CAH

APF-1INH XerknnnH cTpaTtern Hb ra3pbiH TOCHOOC
XamMaapanTanm 34UNH 3aCrunr CaHXYYrnH XePeHre
opyynanrtag cyypwcaH "capraargax 6asnar” 60nroH
xyBupraxag uirnagar. CaHrniH xepeHre Hb 2026
OHbI 6angnaap 86 Topbym am.gonnap gascaH 6ereep,
oyHa xyrauaadg 100 Tapbym am.gonnapT Xyprax
cTparteru bapumTank 6anHa’'®.

Harpcan caHrmiH gypamp cyypurncaH 3areBapT
LUMJDKUX UHCTUTYTUIH LUMHIYNIN

APF Hb ogooruiH Principal 6onoH Earnings Reserve
Account racaH X0&p gaHCHbl OyTaLTan 3arBapaac
POMV sapuump cyypuncaH H3rfgCaH CaHrumH
endowment 3aresapT (Single-Fund Endowment Model)
LUNDKUX CTPATErMIAH LUNHIYBNNAT X3P3rKYY1aX
30pUNT O9BLUYYI334 6arHa. DHAXYY eepynenTuinH
YHAOCOH 30pUITO Hb CaHrMmnH 604UT YHS LIBHUAT
WHsSILaac TOrTMON XaMraarnax, MeH caHraac >
Oyp Xumnx 3apuyynantbir ypT XyrauaaHbsl 6o0amt
ereexXTan yanayyncaH, ypboyunaH TOrTOOCOH
Lypam cyypuncaH MexaHnaMaap TOrTox siBas koM.

APFC-uinH Yanppax 3esnen 2025 oHf yr cTpaTermmH
yurnanunr anbaH écoop paxuH 6artan, caHraac
XXUn 6yp 3apuyynax Xamxkaar 3ax 339/MAH OyHL,
XyrauaaHbl yHO2XK YHIr33HA, cyypuicaH 5 XyBUiiH
POMV pasp xsasraaptanm 6anxaap YHOCSH XyynbA
Tycrax caHaauurbIr MO9BXTIN A3MXKIMK 6ariHa. DHD
30XMLYyYyNanT Hb yNC TOPUNH BOrMHO XyrauaaHbl
JapamMTaac wanTtraancaH XaT WX TaTanT Xuix
apcoanunr 6yypyyK, CaHIMMAH 6reexXnnr eHeerunH
60NIOH MPa2aYNH YEeunH XOOpOoHA, wypapraap
XyBaapunax MHCTUTYTUAH 6atanraar 6ypayynaxag
ynrnax GanHa's!.

XepeHre opyynanTtbiH Tepemkunt 6a "Alpha"
ctparteru: 2024 oHbl cTpateru TenesnereeH APF Hb
XOPOHre opyynanTbiH 6arubir TOPesIKYYIK, 36BX6H
XyBbLaa, 60oHA 6yC, XyBUIH XOPeHre opyynant
(private equity) 60110H YN X6ON16X XOPOHINIAH 33M13X
XYBUAM HAMIrAyy1axaap TycracaH. MeH 3ax 3327uminH
OyHO>kaac gaescaH ereexx 6ytoy "Alpha" yycraxuiiH
Tyng CaHrnH TyBWMHA XeLwyypar (Fund-level leverage)
awmrnax 6onoMXKUIAr cygamk 6anHa. OH3 Hb CaHrnH
ereexxunr nHpnsauaac aaaryyp (CPI + 5%) xagranax
YHOC3H 30PpUNTbIr OUENyYNaxag YArnax oM,
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(Alaska Permanent Fund Corporation, 2024)
(Alaska Permanent Fund Corporation, 2025)
(Alaska Permanent Fund Corporation, 2024)

Oyruant

OnoH ynceiH Typlunaraac xapaxapg, 9avinH 3acrunH
OyTaL, XYH aM 3y, 3aX 333/INH OPYMH, TEXHOIOMNINH
XOMKN 66pUNergexunH Xxapaap caHrmnH 6ognoro,
OYP3aM, YN axunnaraa Hb 34rasap eepynenteq
TOrTMOJ1 gacaH 30XuuUoX 4agaBxTtanm 6anx Hb
cTpaTerniH amXxunTbiH yHO3C 6ongor. CuHranyp,
ANACKUNH CaHryyablH amM>XUNTTam axxunnacaH
HUWATASI OHLYIOT Hb 3AWH 3aCr1inH 6010H HUNTMUIAH
TOMOOXOH LUOKMWIH Japaa cTparterna gaxmH YHasx,
aypam, 6yTau, ynn axunnaraaraa uar Tyxang Ho
LUMH3YUIIK MPCIHA, OPLUNHO. OHS Hb XypPUMTNAsbIH
CaHr 36BX6H OHOOrMINH XaparuaaHg 6yc, npasgymnH
Togopxounryn 6angang 6anTrax cTpaTerunH UHCTUTYT
00/roH TeneBLyYaX YHO3C 60k 6anHa.

Harpgyraapt, ONOH ynCblH canH Typlnaraac
xapaxaf XerKJ/IMNH CTpaTernH Lem Hb 9pCoannnr
ypbAuuiaH TOOLOX, Xapuy apra Xamxaar XypaaH
aBax MHCTUTYTUIH Yagasx tom. CuHranyp, ANSCKUinH
KUWI3HA 4 60410rbIH Xapuy apra X3aMxad Hb
3ax 3337uMH GOrvHO XyrauaaHbl X2n63an3ang
Oyc, ypbaunnaH TOrTOOCOH AYP3aM, UHCTUTYTUNH
MexaHn3mMaap Xopark4ar Hb HUATNAr 6anHa. JHD
Hb XYPUMTNA/bIH CaHTUAH XerKJINAH CTpaTern Ho
ySIH XaTaH arnaa gypampg cyypuncaH 6anx éctonr
xapyysmk banHa.

Xoéppayraapt, NHCTUTYTUNH Yadasx>KyynanTt Hb
XOMKAUMH CTpaTernmH canwryn xacar 6ongor.
CuHranypbiH CPF-unH Tacpantryn 6yTummnH
WwnHa4nan, AnackninH baHreiH CaHrninH 3acarnanbir
B3IXXKYYNIX MHCTUTYTUNH LUNHIYNAMIIC Xapaxag,
XypumTnanblH CaHrMnMH TorTBopTon 6Ganpgan
Hb CaHXYYIrUH ereexxeec ragHa M3apra>knanmnH
yovpanara, xapaart 6yc Wwnnasap raprant, Ui Tog
TamnarHan 43sp TOrTLornnmr HoTomK 6amHa. MoHron
YncbiH Hexuena 4 XypuMTnasiblH CaHMMNH XemKNAH
cTpartern Hb 60NIOBCOH XYYHUI YafaBx, 4OTOOL
XSHANT, ONTOH HUATUAH UTT3NLNIAT 39P3r BIXXKYYN3X
YUrN3NL4 Ve WwaTTanraap Xaparkux waapanararan.

F'ypaBgyraapt, TEXHONOIMM Hb OPYUH YEeunH
XYPUMTAANbIH CaHMMNH XOMK/MAH CTpaTerumH
3annwryn 6ypangaxyyH xacar 6osix HanHa.
CuvHranypblH Typwiaraac xapaxapg guxkuTan
nnatopM, erergeng CyypuncaH WNHXUraa, knbep
aroynryn 6ananbiH WUAOAYYOUNAT HIBTPYYJICHI3P

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

VPraguinH UTraNuUIMnr xamraanax, Yin axunnaraaHol
YP awwrunr HaMargyyaax 601omx 6ypacaH. YyHTan
afnN ONIOH YNCbIH CaHryyn apCcoauinH XsHanT,
XOPeHre opyynanTblH MOHUTOPVIHI, TahnarHasnbIH
NMPOLECCHIr aBTOMATXKYYJICHaap 3ax 333J1MNH OrLoM
eepunenTen unyy XxypgaH, Hapunsunanrtam xapuy
ynngan yayymk 6anHa. MoHron Yncag TexHonornmr
CcTpaTerviiH TYBLUMHA, awnrnax Hb CaHrmiiH Un Tof,
6arigan, xapuyunarbir 604UTOOP A33LLNYYNAX YyXxan
XeLyypar 60/HO.

HepeBayraspTt, XerknNuiH cTpatern Ho 60rvHo,
OYHA, YPT XyrauaaHbl 30pUnThIr ysnayyncaH ye
waTTan, gacaH 30Xuuox 6ytauTtanm 6anx EcTton.
AnackunH POMV-p cyypuncaH 3apuyynanTbiH
aypaMm, CuHranypbiH XypUMTianbiH napameTpuinr
waT gapaartan WuUHIYMMK 6y 604noro Hb
XYypUMTAanbiH CaHr 34UAH 3aCrninH Me4nereec
xamaapantan 6angnbeir 6yypyynax, TOrTBOpToOMn
KNNNYyNnax MHCTUTYTUVH WWNAYYS oM.

Mnmg MoHron YncbiH XypuMmTnanbliH CaHrnmH
XOMKJIMAH CTpaTern Hb ONIOH YJICbIH Typlunarag
TYNryypnaH 3pcOanuir ypboyunaH yauppax,
VHCTUTYTUNH YafaBXblr Tacpantryn camxpyynax,
TEXHOOMMINH A3BLUNAT NOSBXT3N amrnax samaap
30WNH 3acrniiH caenaraa, HUNrMUAH CoOpunTyyapir
JaBax yagsapTan, ysiH xataH 6ereef ypT XyrauaaHp,
TOrTBOPTOW CTPATErMinH TOrTOSILL00 OOMOH TONSBLUNX
Wwaapgnararan.

2.3.6 YJICbIH XOMKJIMAT A3MXXUX OPOJILLOO

2.3.6.1 CUHIAMYPbIH XYPUMTJIAJIbIH
HArgcaH CAH

CPF Hb 36BX6H HUNTMWUNH XamraasnsiblH CUCTEM
TOOQUNrYIN, YNC OPHbI 3OUNH 3aCrUAH XOrKUn, O34
6yTaU, HANFMUIH TOFTBOPTOM GanAbIr XaHrax vyxan
X3P3rcan tom.

OAuiH 3acruiiH TOrTBOpTON Galpan, XxerKnuinir
A3MXKUX

OpoH cyyLpkyynax 6oa/10ro 6a yHA3CHUM 6YTa3H
6aviryynant:

CPF-UNH 3OWAH 3acruimH XerXung opyyJiK
Oyn cTpaTernnH TOM XyBb HOM3P Hb MProguiiH

183
184
185

(Bali, 2015)
(Singapore Department of Statistics, 2024)
(Lee, 2025)
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XypuMTAanbir OPOH CyyLpKyynax 6oa50roTom
Wwyyn xonbocoH sisaan oM. prag HapuiH gaHcaa
awurnaH HUATUAH OPOH cyyl OOSIOH XYBWUIH
OpPOH Cyyl, XygangaH aBax, UNOTEKUNH 333/NNH
ypbauunraa, capblH Tentepee Tenex 6010MXTON
60/ICOH Hb TYC BOAMONbIM XaP3AMKYYN3X CaHXYYIMIAH
cyypb 601K NPCaHE,

YyHun yp gyHg CuHranyp yncbiH ann epxyyauiH 80
rapyi XyBb Hb TOPUIAH ©MYUT OPOH CyyLIaHA, aMbaapy,
HUNT praguinH 90 opYnM XyBb Hb 68PUINH FAC3H OPOH
cyyuTan 60N1COH Hb A3NXMNG A33rYYPT TOOLOrA0X
y3yynanT. 2025 oHbl 3XHUI eCeH capbliH bangnaap
nprag CPF caHrumH paHcHaacaa 4.5 Tapbym
am.gonnapbir OpPoH CyyL XerKUAH 36BNesNH
OpPOH cyyLl, 2.8 Topbym am.gonnapbir XyBUMH
OpOH CyyL, XyaanaaH aBaxaf 3apuyyscaH 6anHa.
Huntpas 7.3 Topbym cuHranyp gonnapbir OpoH
cyyu XyfannaH aBaxap, 3apLyyJsicaH Hb 6apunra, yn
X6LJ16X XOPOHINNH canbapbIr TOrTBOPTOWN SP3NTTaN,
0OTOOAbIH 34UMH 3acrnnH vyxan 6ypangsxyyH
6onoxon OaMXnar 6o 6anHa.®

Makpo 3auiiH 3aCrMnH 3Cpar MeYIernH
60p10rbIH X3pParcan

CPF Hb CwuHranypblH Makpo 34WWH 3acarT
Meuner cepceH 604/10rbiH X3Parcan xanbapasp
awurnarggar. OguiiH 3acruinH yHanTbiH yeq 3acruii
raszap axwsna onrorymiH tenex CPF wuMTranuiiH
XyBUNr 6yypyymx, GU3HeCUinH 3apanbir 6aracra,
aXJblH 6anpbir xagranax 604/10ro0 XaparkyyJK
MpcaH. Tyxamnban, 1985 OHbl xaAMpanbiH yeq
wumTranunr 25 xyesuac 10 xyBb 605roH, 1999 OHbI
A3u1IMH caHxyyrmmH xampanblH yeg 20 xysuac 10
XyBb BOMITOH TyC TyC ByypyyncaH Hb LanvHr wyyn
TaHaxrynrasp aguinH 3aCrinH gapamTbir 3eepyynax
60/10M>K OITOCOH.

OOWIH 3acar Caprax yeq WUMTIIMIAL LWaT fgapaaran
HOMarayyngar 3H3aXyy ysiH xaTtaH MexaHu3M Hb
CuHranypbiH 30UAH 3aCrinH epcengex 4Yagsap,
X646NMepuinH 3ax 333/IMAH TOrTBOPTON Gangnbir
xafranaxag dyxan yypar ryiuatrax UpcaH.'ss
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Huiiramp ysyynax Henee

OpoH cyyu, apyyn M3HA, TATr3BPUIH HAr[COH
xamraanant

CPF-unH H1nrampg y3yynax ros Henee Hb OpoH
CyyU, 3pYY/1 M3H[, TATFIBPUINH CaHXYY>KUITUAT HAr
cuctemp yangyyncad sisgan oM. CPF Hb 3eBxeH
TOTrABPUNH XypuMTAan 6uvw, XxapuH NpraguinH
ambpasbliH MeYerniH Typwmg Tynrapgar cyypb
3pCOdNYYONNT CaHXYYMMIAH XyBbA yONPAAX HANMMUIH
XamraassibiH CUCTEM BOJIK XOrKCeH.

2024 oHp, CPF cucteMminr 63aX>Kyynax XypaaHa
TOTrOBPUNH XyPUMTAANbIN HAMIrgyynax, apyyn
M3HOWMH gaaTtrasiblH XaMpax Xypaar epreTrex,
3M33r OYNMUIAH PraASA YArNACIH LYY O OIMXKIArMAr
HOMArayynax 6040rbIH WWHIYNAYYL X3P3rKCIH
Hb HUMIMUNH TOrTBOPTOW 6ananbIr ypT XyrauaaHa
XaHrax sopunroton 6amns.'®

CaHxyyruiitH caxunra 6art, emunen 6a
HUAMMWAH UTranyan

CPF-UiAH HANrMUIH XaMrnH Yyxan Yp HONeeHnin Har
Hb UPranIAH XyPUMTIANbIH eMYnen, XxapuyLuniarsiH
yXamMmcpbIlr TONeBLWYYACOH sBgan oM. HapuinH
JaHcaHa cyypwuacaH 6yTal Hb Upragunr eepuiH
MP334YMH OPOH CyyL, 3pyyn M3HA, TITroBpUIH
CaHXYYXWNTUAH Tanaap ypT Xyrauyaaraap
Tenesnexepn YUrnyymnx, Tepn UTrax UTranunr
CaHXYYrMNH MexaHn3maap 63X>KyY/1C3H.

CPF Board-unH gmxntan KOMMaHUT axxnyyn Hb
VMPragunH CaHxXyYYrumH 3aH Tenes, eMunen, ypT
XyrauaaHbl TeNeBnenTUAr A3MXKUNX3, YATIICIH
6opanorblH xaparcan 6ok 6anHa. Tyxamnban,
“PLAN with CPF” pgwuxwutan TeneBnenTuinH
nnatopM Hb Praaan TITraBap, OPOH CyyL, Apyy/
M3HAMNH XypyMTnanaa aMmbapasbiH Meusiereep Ho
HAITI3H Xapax, MP33ayNH X3paruaaras ypbaymnaH
Toouoonox 6onomx onrox, CPF-uinr tepeec
yavpgnar xypumtnan 6yc, xapwuH WpraguimH
©6pUIH MY, NP33OYIMH 6aTanraa racaH yxamcpbir
TeneBLUYY/13X3, YAMN3C3H 3aH TeNeBT CyypuncaH
apra xaparcan 6ok 6arHa.'®”
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Berman, 2024)

2.3.6.2 ANSICKUMAH BAWHIbIH CAH

SAuiH 3acrMinH TorrBopTon Ganpan,
XOMKJTNAT A3NDKUX

BaviHrbiH Horgon awur 6a 4oTooAbiH 3A4UNH
3acrniH UgaBxXoKu

Wpragap onropor baniHrbliH CaHrinH HOraoN alrninH
MexaHu3maap gamxyynaH 6anranvinH 6asanruiH
OreeXWNr Wwyyn Npragag xysaapunax sarsap Hb
anyypnbir 6yypyynaxag 604uMTon Henee y3yyngar
Gereepf sinaHrysia yyryyn nprag 6010+ amM33r 6yarunH
VPrafunH CaHXYYrinH TOrTBOPTOMN GanasibIir LIMXKNX
YP HeneeTan 60MOXbIr AMNUPUK cydanraaHyyn,
xapyymk 6arHa. s

MeH aguinH 3acruiiH cyganraaraap PFD Hb ynnuunras,
KUXKUMI3H XyaangaaHbl canbapT LarniH axsibiH
GanpbIr onpornuooroop 17 xysBuap HaOMargyyngar
6010XbII TOFTOOCOH bHaiHa. '8

[[3BY HOrgoN awrnmH Xam»kaa 60/0H caHraac
TOCOBT XMNO3r TaTanTblH XaMX33 Hb 60AJ10MbIH
mapraaH garyyngar. APF-unH POMV Hb ogooruintH
6argnaap AnsackniH My>xxniiH TeceunH 40190 xyBb
OpYMbIr BypayyNaar “xsa3raapnantryn epeHxmn caH”
(Unrestricted general funds) ra>x Hpnagar opnorbiH
50 rapyn xyBuir 6ypayym>k 6anraa Hb caHraac xaT
Xxamaapan yycax apcoanunr 6un 6onrox banraar
anbaH écHbl TannaHryyn, oHuongor.'d!

Huiiramp y3yynax Henee

UpragwiiH ync Tep-sauiiH 3acruiiH opoJsiLoo,
UHCTUTYTUVNH UTI3IL31

APF-1IAH HUNramMA y3yy13X ron Henee Hb banranmmH
6asNrninH ereeXXMnr NpraH 6ypa 1 To4, Tar XypTasax
3amaap HUArMUNH Tarw 6yc 6ananeir 6yypyynaxag,
opgor. 1982 oHooc xonw onroraoX npcaH PFD Hb
Tepesec Npragap LWyyn o4aor XaMriiiH U Toh, MeHreH
LUMIDKYYTAIAH HAM Xan6ap 6ereepn 6asnrMiH emuynen
Hb Tepa 6yc Mpragag xamaapgar racaH OWIronTbIr
WHCTUTYTUIAH TYBLUWHZ, TONOBLUYY/IC3H.

APF-nnH 2025 oHbl TamnaHg gypocaHaap caHd
6anryynargcaHaac xomw HunT 114.5 Tapbym
am.gonnapbiH 60guT ereex 6un 601K, YYHUIA

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

ONPONLIOOroop Tan XyBb Hb MP33AYN YEUNH HPNALIH
Xamraanant, XypuMTian xanbapasp xagranaracaH
6arHa. DHaxXyy 30XMUyynanT Hb ye XOOpPOHAbIH
HUNIMUAH FIP33r 60OUT CaHXYYrMiH MexaH1u3maap
X3P3ArXKyY/K bynr xapyynHa.'®

MeH APF-uiiH Yanppoax 3eBnenuniH xypan osioH
HUATSL, HO3NTTAN, TanaHryyg xxun 6yp aygutnargaH
HUATNAranar 6ereef CaHrMNH 6yTaL, TaTanTbIH AYP3M
Hb MPragunH aHxaapribiH TeBq 6arncaap NPC3H.
TannaHg oHuoncHoop APF Hb >xun 6yp yncbiH TOCEBT
TOrTBOPTOW OPJIOro erger LOpbIH raHL, UHCTUTYT
60X, NpraguinH ayHA “caH 6on ync tTepuintH 6yc, ypt
XyrauaaHbl eM4” r3C3H ONArONThIN TONOBLUYYIKII.
YyHUN a4aap TaTBap OruoM H3MargaX, TOCBUMH
3apafbir TaHax 33par upragag wyyn gapamT
yypyynax 604/10rbIH anxMyygaac 3anncxuinx 60nomMx
OYpACaH.'

AyrHant

OnOoH yNCblH TypLUMarbIr HMTraH AYrHAX3M, TOAr39PUIAH
HUNTN3I OHLJIOT Hb BanranninH 6asnrminH ereexxninr
OOrMHO XyrauaaHbl 3apuyynantag angaxrynrasap,
OYP3aMA CyypuncaH MexaHn3maap SauiH 3acar 60510H
HUMIMWIAH TOTTOMNLOOH, TOrTBOPTOW LUMHIMI3X YaacaH
ABOasn oM.

CuHranypbiH CPF Hb XypumMmTianbir OPOH CyyL, O34,
OyTal, XxeOenMepuiiH 3ax 393NTaN ysangyyncHaap
[0TOOoAObIH 9P3aNT, 6YTI3H 6anryynanTbir TOrTBOPTON
O9MXKUX MHCTUTYTUH cyBar 60K XerKCeH 607
AnsackuiiH BanHreiH CaH Hb gypampg cyypwicaH
TaTanTblH MexaHu3maap pamxyyflaH TecesT
TOIrTBOPTOW OPJIOro 6uih 6ONrOXK, CaHXYYIMNH caxmnnra
6aTbIH XXMLUNF TOFTOOCOH 6anHa.

HUArMUIAH TYBLUMHA, 9033 CaHrMNH Yyxan yp Henee Hb
HUMMUIAH CYYpb YNNYUAr33HUIA TOrTBOPTON 6Gangan,
MpraguinH emunen 6a UTraaunnr NHCTUTYTUIH
TYBLUWHA TeNeBLUyYIcaH ssgan oM. CPF Hb HapuiiH
JaHcaHpg, cyypuncaH 6yTaul, Luaxvm TenesnentTuiH
X3PArcnyyaasp LamxkyynaH npragunr eepuiiH
MP33ayMH CaHXYYr1MNH WNNABIPT XapuyLiaraTtam
XaHgax 3aH TeneBT YUIYY/IK, HUArMUNH rapaar
60OUT CaHXYYIrMNH MexaHn3m G6OAroH XyBupracaH.
XapuH AnsackuinH barHreiH CaH Hb HOrgoN awwr, uUn
TOA TannarHanbiH 3amaap 6asnrniiH emuynen Npragag,
Xamaapgar raCcaH ONNroNTbIr TOFTBOPTON Xafranx,

BOJSIOMX BA LWMUAASN

Yye XO0pOoHAbIH Wyaapra 6anansir 6atanraaxyyncaH
XKULWS3 60K barHa.

OArasp ONoH ynckiH Typwnarbir MoHron YnceiH
HeXLenTan ysanayynaH y3san XypuMmTnasnbiH caH Hb
MpraH 6yp GanranunH 6asnrmnH ereexxnunH 6oouT
339MLUNMY MACOH YHACOH XYYNUAH Cyypb 3apyMblIr
XOPIAMNKYYNIXMINH 33P3rLyd3 YNAChIH XOMKUH CYYpPb
acyynnyynbir WWAAB3PA3X UHCTUTYTUNH 4dyxan
X3parcan 60nox Hb xapargaxk 6anHa. VpraguiiH
60M10BCPOJ1, 3PYY M3HA, OPOH CYYyL, 39p3r Cyypb
X3Paruaar TOrTBOPTON XaHrax caHxyyruiH 6atanraa
6ypAcaH Hexueng sgyypan, opnorbiH Tarw 6yc
6angan, XxeOenMepunH 3ax 333/IMMH Cy/1 OPOJLOO
33Par HUArMUIAH FON XYHOP3YYQUIAT yPT XyrauaaHn,
Byypyynax cyypb Hexuen 6ypaax 60/10MXTON.

Nnmaac xypuMTnanbiH caH Hb YACbIH XOMKANAT
OOMXUNXO93 MP33aYyN YEUNH alunur COHUPXIbIr
Xamraasnaxaac ragHa eHeeruiiH Upraguind ambgpasibiH
MeunernnH 604UT X3P3ruddHA WHCTUTYTUMH
ysangaatanraap xapuy apra XxaMxad aBax HANrMUAH
XamraansiblH CaHXYYrMiH cyypb 60I0H TeneBLwmnx
Wwaapgnaratan. YYHUN 33paruas ui Tog TannarHan,
ONNFOMXKTOW, XYPTIIMXKTIN 30XMOH barryynantaap
Oam>KyynaH upraguiiH 6asnriiH eMunen, CaHxyyrinH
XYPUMTNANbIH Tanaapx ONroNAT, UHCTUTYTS UTFaX
UTraNUIuMiAr ypT XyrauaaHg, Xagramk, HUArampg
TOrTBOPTON, 60ONT YP HeNee y3yynax 6010MXKTON.

2.4 XODKJIMAH CAHITUAH
CAWH TYPLUJIATA

XOMKNMNNH CaH Hb XYBUH X3BLUINNH CaHXYY>XUAT gyTmar
6anpar canbapyynan ypT XyrauaaHbl X@peHre opyynantbir
epCcoenmexynL, ereexXTanresp XaparKyyiK, 3pCasIMnr Hb
XamMTpaH XyBaasnuax, 3apyM TOXWONAONA faHraapaa 6ypaH
xapuyuax 3amaap 3OUNH 3acruiiH TOrTBOPTOW ©CenT, 9epar
©6epUNenTUir A3MXUH axunnagar. HAnrMmmnH canH canxad
6ananbir 433LWAYYA3X, A34 OYTUNAT XerKyynax, ax/biH 6anp
6uin 601rox, MeH TOrTBOPTOW XOMKNNH 30pUNTyyaTan ysnacaH
Tecen, xeTenbepyyoumnr XaparKyynnraspas Xernk/IMnH caH
6ycag TepnniiH caHraac OHLION oM.

MaHain yncelH XerxknunH caHrmnH xyesbd MoHron YncbiH
ypT 60M0H AyHA XyrauaaHbl XerknvunH 6oanorbiH 6apumT
Obuuryygapg TycrargcaH, 9auiiH 3acar, HUArMUnH ad Xon6oraon

(
(
(
(Jones, 2022)
(
(

FY2027 Budget Overview and 10-Year Plan) 192  (Alaska Permanent Fund Corporation - 2026 Mid Fiscal Year Review — Celebrating 50 Years)
(Alaska Permanent Fund Corporation) 193  (Alaska Permanent Fund Corporation - FY25 Annual Report, 2025)
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OYXUI XOMKITMNH Tecen, XeTenbepyyanumnr XaparnkKyynaxasg,
OOMXKNAr y3yynax 3opunroton bamryynargcaH 6unaa. invg
MoHron YncbiH Xemk/nMinH CaHrMnH XepeHre yanpanarbiH
600/10TbIr TOAOPXOMOX, XOPeHre opyynanTbiH >XULWNF
TOFTOOX, CAHMMNH Yp alruir HAMIrayynaxan YMrnacaH
caHar, 3eBnemMx 6010BCpyynax yyoH3ac 30puro, 3acarnan,
OYTUMIH XyBbA, aQunryii 601084 ONTOH YIChbIH X3AMXXI3HM, XYN139H
3eBLweeperaceH, CnHranyp yncelH Temacek xonauHr (Laawmg,
Temacek), AHOY194-biH Mybapgana XepeHre opyynanTbiH
KomnaHn (uaawwng Mybapana), KasaxctaH ynceiH Campyk—
KasbiHa (uaawung Campyk-KasbiHa) caHryyablr COHIOH
aBy, Typwaraac Hb cyanas. DAradp CaH Hb XOPOHrnnH
XaMk33raapaa SWFI-unH 11, 14 6onoH 25195 gyraapTt
apambanargaar 6ereepn ynn axunnaraaraa Tacpantrym SByymK
WPC3H CaHryyp oM.

2.4.1 30PMIIrO

Temacek, Mybapana, Campyk—-KasblHa Hb cTpaTeruimH
ay xonborgon 6yxunm TepuUH emMuunT caHryyn 6ereep
YIICbIH XOPOHIUNI OHOBYTOM yOMPOAX, 3AUNH 3aCruinH
ypT XyrauaaHbl TOTTBOPTOW XOMXKWig XyBb HOM3p
opyynax HUMTNar 3opunroton. nma caHryyn He XepeHre
yanpanarbir Xaparkyynaxasa 60ruHo xyrauaaHbl awmrt
6yc, XxapviH ypT XyrauaaHbl ereexims ToBlIepCeOH XOPeHre
OopyynanTbiH 3apyuM 6apuMTanK, XOPOHINAH YH3 LSHUIAT
XamMraanax, ecrex Yyprumr rynuaTtragar. OH9 yTraapaa
[93pX CaHryyn apumkaaHbl 3apumMMp CyypusicaH, oyHn,
6OOH YPT XyrauaaHbl TeNeBnereeT XepeHre opyynanTbir
HUNTNAM X3P3ArKYYJ/K 6anHa.

XyCHaIT 30. XerxviH caHryyabiH XypaaHryv Ma435/19/1

Campyk-
Ysyynant Temacex Myé6aaana KasbiHa
Yycrau 1974 2002 2008

GauryynargcaH oH

Youpponoar XepeHrmiiH
X3MHK3ID
(2025 oHbI 6anpgnaap)

338 Tapbym 385 Topbym 88 Tapbym
am.jonnap  am.jonnap  am.ponnap

SWFI xarcaantblH
3pam6a

(2025 oHp, xepeHre U 14 25
X3MXKD3raap)
LMTI 10/10
OJI0H YNChIH S s&p s, S&PBBB-
7 AAA, ) Moody’s

GaiiryynnaryynpiH : Moody’s Aa2,

Ha/r33 Moody’s Fitch AA Baai,
v Aaa Fitch BBB

194 ApabbiH HargcaH Smupat Ync (vaawmg AHIY)
195 2025 oHbl 6angnaap (SWFI, 2025)

196  (Temasek - Our purpose, Charter, and Values)
197  (Samruk Kazyna - Annual report 2024)
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2.41.1 TEMACEK

TemacekninH 3opuaro Hb “So every generation
prospers” 6ytoy “Byx YEMNHXHUIA XOr KN A3BLUINAH
Tenee” toM'®. CaHxyyruiiH ereexxeec ragHa BOH3-bIH
YP Heneer Xerkusn AaBLniH 6yXuii N yenas XypTasax
Hb TYC CaHrMiH 604/10rbIH CaNWryn XaCcar XaMaaH
aBy y3gor. Temacek CaHrMnH XyBb[, YH3 LSH ragar
36BX6H XOPOHIUINH ecenteep xa3raapnargaxryn,
XapVH HUArMWIAH TOrTBOpTON 6angan, ye XOOpOoHObIH
Tarw 6angbir XaHrax epreH XypaaTail OMNroNT axaa.

2.41.2 MYBALAJA

My6agana Hb TOrTBOPTOW, YPT XyrauaaHbl ereex oui
60nrox, A6y [aburninH aguinH 3acrniir TOPermKYYIaH
BGIXKYY/DK, OONXUAH SOMNH 3acartan HArT ysangad
xerkuxen 600UT XyBb HAM3P Opyynax 30pWrbIH
XYP33HL, YN axunnaraaraa xaparkyyngar 6a yyHum
XYP33HL, 3pUUM XYY, A3BLUNATIT TEXHOMOI, 3pYY
M3H[, YWNABIPNAN 39p3r cTpaTernind a4 xonborgon
6yxuii canbapyyabIr XerKyynaxag, OHLron aHxaapgar
oM.

2.41.3 CAMPYK-KA3bIHA

Campyk-KasbiHarumH 30puaro Hb O239pX XOEp
caHraac ganraatam 6ywy CcaHMMMH Xapbsia
GanryynnaryyablH YH3 U3HUIT YPT XyralaaHa ecrex,
CaHIMMNH XePeHI NI yp alwurtan yaupgax 3amaap
byro Hanmpampax KasaxctaH YncbliH 6asnrumr
apBuXyynaxag opwaor'®. Tyc caH Hb Makpo 34unH
3acruiiH TOrTBOpTON 6ananbir XaHrax, 34MnH 3acrnH
canbapyyfblH Yp awruir HOMargyynax, TOpuinH
OMUMNINH 3acarnanbir camkpyynaxag rofsoH aHxaapy,
Oycan xX0oép caHTamn xapbLyynaxag TOpuUiH eMunT
VIHCTUTYTUAH 3areapT WIyy OWp Ynn axwunnaraa
AByyngraapaa OHUJ10rToN.

LyrHax y3Ban, Temacek Hb HUAraM, 6anranb OpYHbI
YH3 LISHUIAT CaHXYYTUIH 6ree>XTan TIHLYY XaMXKI3HL,
aB4 Y33H, YPT XyrauaaHbl YH3 L3H 6yTaax hunocodug
Tynryypnagar 6on Mybagnana aguinH 3acruiiH 6yTuaa
TOPOIIKYY/13X, OSIOH YJICbIH 3ax 333/1Tal ysanpax
cTparerng unyy tesnepy 6yi tom. XapuH Campyk—
KasblHa Hb TOPUINH 6MUYNUT aKkTUBYYObIH YHS LOHUNAM
YHAICHUIN X3MXK33HA, HOMIArAYY/ K, YACbIH 6Gasnrnmr
apBY>Kyynax YHOCOH YYPrunr ryiuatrax 6anHa.

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

2.4.2 TYYX3H SAMHAN

Temacek, Mybapana, Campyk-KagablHa caHryyapiH XerkninH
TYYX3H 3aMHasnbIr XapbLyynaH Y3B3/ OJIOH Y/ICbIH 3ax
393NUNH Hexuen 6angan, TyxaH YNACblH 3OUNH 3aCruinH
OpunH 60M0H ronnox canbapyyablHX Hb 6YyTaL, OHLIOr
39par Makpo 341INH 3aCrH XY4YMH 3YNICIC WantraanaH
YYCraH 6anryynaracaH YHA3CNAM, XaP3rKYY/MK UPCIH YN
axunnaraa Hb XxapunuaH agunryin 6anraa tom.

2.4.21 TEMACEK

Byro Hanpampax CuHranyp Ync 1965 oHg Tycraap
TOrFTHONOO 3apflacHaac XOWLW rypBaH >XUIUNH
papaa Vx BpuTtaHu Tyc yncaac uapras tataH
rapracaH 6anpar. InHxyy aguinH 3acrmmHx Hb
20 opuum xyBumnr ypayyk Tom canbap yrym
601COH Hb CrHranypbIH 341INH 3acarT TOMOOXOH
cCopunNT yupyyncaH. Tyc wnngBapuinH gapaa
CuHranypblH 3acrunH raszap Wx BputaHunH
uaprunH 6aas, pan 6yTuunr OM3HECUNH
3opuynantaap awurnax samaap 3aunH 3acruinH
3PranTaf opyynaxbir 30pbCoH 601084 TOK-yyapIr
©6pee 333MLWVH, yaupgax 6ancaH Hb 6ognoro
6onoBcpyynax 4ur yypar 60n0oH 6u3HecunH
WMAABAP rapranTbir UHCTUTYTUIAH XYBbL, SiraH
X9P3ArXKYYI3Xa4 XyYHOPaN yupyymk 6ans. Minmpg,
3Ar33p acyyanbir WNNAB3PNAK, 3aCrninH raspblir
6ognoro 6050BCpyynax YHOC3H UYMr YYPIArT Hb
TeBnepyynax aopunroop 1974 oHp TepuinH eMynT
35 KOMMaHWUM HArTraX, TOAra3PUINT MIPraXKINIAH
6ereep apumkaaHbl 3apumaap yanpgax 6ypaH apx
Oyxnin Temacek xonguHrunr 168 cast am.gonnapbiH
XOPOHreTanreep yycraH 6anryyncan'®.

TemaceKkuiH TyyxaH 3aMHasbIr gapaax gepBeH

yen xyBaagar'®.

e Cyypb TaBurgax ye (Humble beginning) 6ytoy
1960-1990-33 oH

e [agmaafblH 3ax 39971 pyY TANCaH ve (Stepping
out) 6ytoy 2000 oHOOC xOMLIMX Xyraiuaa

e OnoH yncblH xepeHre opyynantbiH ye (Global
investment) 6ytoy 2010 oHoOC xoMwWmxX Xyrauaa

e Vlpasgynm pyy uurnacaH ye (Looking ahead)
6ytoy 2020 oHOOC xoMWwmX xyrauaar TyC TyC
aBy y3ar.

198  (Temasek - History of Temasek, 2025)
199  (Temasek - Commemorating 50 Years, 2024)
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Cyypsb TaBurgax ye (1960-1990)

YycraH 6anryynargcaHbixaa rypsaH XXUivMnH gapaa
Temacek Hb raspblH TOC, XMUMUNH KOpnopaLbIH
XyBbUaaHbl 50 XyBuinr 3acruiH ra3pbiH HIPUINH
©MHB8C 333MLUNX, XOPOHre OpyyNnanTbir yanpaax
3XaNcaH. YyHun pgapaa gag 6yTuninH Tecnyygunr
X3aparkyymx, TOK-yyabIr apunxaaHbl 3apumaap
yovupgax, kKopnopauyyncHaap TOpUnH eMuninH
6opnoro 6a GU3HECUINH Yn axkunnaraar caarax
3apyMbIr 63X>KYYNCAH. IHF3CH33p TOPUINH OMUYNT
koMnaHu (aawwug TOK)-yyabiH 3acarnan camxumpy,
YN axknnnaraaraa oJloH Y/CbIH XaMXX33H, TaNaX
6at 6ex yHASC cyypb 60N1COH. A3UINH CaHXYYIUAH
XsiMpasblH Yeap 0374 youpanara canH gypbiH
YHOC3H A33p uanuHraa dyypyynx, xapuyunararan
3acarnanbir XaparKyyJIC3H Hb caiH 3acarnanbiH
TOMO XKNW33 rax 6onHo. 1991 oHa Temacek Hb
Fifth schedule-nnH garyy 6atanraaxcaH HeeLl,
xepeHre (past reserves)-ninr xamraanax, 36BxeH
Xyynuap 3aacaH TOOOPXOW Hexuenn 3apuyynax
3pX 3YMH XaTyy TOrTOJILOOr XyynbyusicaH Hb
TYYX3H siBAan toM. OH3 Hb TemMacek MapraxxninH
XepeHre yaupaary 60J10H TeNeBLUNX XeLwyypar
60NCOH.

FapgaapgbiH 3ax 393971 pyy TAJ/ICOH ye
(2000 oHoOC xouLumx)

2000 oHp TemacekuinH eepuinH xepeHre 60
TOpbyM am.gonnapt Xypy, A3unH 6yc HyTryyabiH
Tecen xetenbepyynag 7.5 Tapbym am.gonnapbiH
XOPOHre opyysX, TAAra3dp yncaz 93k gapaanaH
o ducyynaa HI3CIH Hb OJIOH YNCbIH CTpaTErninH
Yagasx, Lap Xypaar Hb nnapxumnncaH. 2005 oHg
aHXHbl 6OHO00 rapracHbl 33parudd XxamTpaH
XepeHre opyynantblH 6G0SIOH OJNIOH YNCbIH
XOPeHre opyynanTbiH KOMOaHUyObIr 6anryynx,
XOpOeHre opyynantblH Xypa3 6onoH 6aruaa
eprexyyncaH. eu, TannangbiH LLUnH kopnopaly
(Shin Corporation)-biH XyBbLaar xygangaH aBcaH
Hb YJIC TOPUINH MapraaH garyysncaH TyyxTan. MeH
2008 OHbI A3NXUAH CaHXYYTUNH XSIMPas XePeHINNH
YHanraar Hb 30% 6yypaxag XypracaH 4 OHOBYTON
CTpaTeruiH yp OyHA XaMpanbir aM>Xunrram gasx
yagcaH. Temacek UHIaX apCAdNUNH yaupanara,
xapuyuiarbiH TOrTofILOOroo WNH3YNICHI3P OOH
YNCbIH TaBUaHg UTFan gaaxyunuy ymn axunnaraa
sByynax yagamxTan caH 6010X00 XapyycaH oM.
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OJI0H yJICbIH X6POHIre opyynanTbiH ye
(2010 oHoOC xouLmx)

OnoH ynCbiH XepeHre opyynar4y 60510X 30pUAT
TaBbCHaap XWInH YaHag gaxos opduc 60510H OXMH
KOMMaHWyablH TOOroo HamX, 2016 oHg avxutanynan,
TOrTBOPTOM aMbAparsibiH X3B Masir, Xaparnaa 6010H
YPT Hacnaxyi 33par LUMH3 YUT3/133P XOPeHre
opyynaxag aHxaapud, 6aruaa eprexxyyncaH. 2019
oHa T2030 cTpaTterna 6arancHaap T3CBIpPTaN,
npas3pynr xapcaH 6ary 6ypayynax, MHraxgas
TOrTBOpTOM Ganmanbir uem 6onrox, TemacekuimnH
YN aXunnaraaHbl CUCTEMUIAT XerKYY1axa3p 60/108B.
MeH CaHrMnH XYHUIN HeeLMNH YaaBap, Yagamxuimr
XOrKYYNax Tan A439p TYNXYY aHXaapy 3X3NC3H. OHI
OyxHuUM yp gyHA Temacek ofoH yncag epcengex
yagBapTan 60510H TeNeBLUCeHUN 33paryas bary,
OYpPAYYANT Hb UNYY TICBIPTAM 6ereeq TOrTBOPTON,
3ax 399/IMNH TPEH Ynr XxaHanarag cyypunax 601CoH.

Upaagyn pyy 4nrnacaH ye
(2020 oHOOC xoviLux)

TorTBOPTON XOMK/UAH 30PUNTYYObIr FON YNrad

XycHarT 31. TemacekuiH TyyxaH 3amHasl

6onrocoH Temacek BlackRock-Toi HyypcTeperdninH
anrapneir 6yypyynax wwungnyygunr 600 cas
am.0oNnapoop CaHXYYXXYYaX rapaa 6anryynx,
xepeHre opyynantelH GenZero KommnaHu
6awnryyncar. 2021-2022 ong FTX kpunTto BantoTag
XUNC3H XOPeHre opyynantaac XyndacaH 275 cas
am.JonnapblH angargan Hb ONTOH HAATUH LLYYMMKIISN
JaryyncaH xagui 4 nHHoBaw, 60/10H KpUNTO YATNIaNL,
3PCA3NINH YHINMI3HWN LWaapanaraa yambanpyynax
60auT TypLlunara 6051082,

2025 oHbl 6aranaap XxepeHre opyynanTbiH 6ar Hb 338
Tapbym am.JonnapT XYPCaH 6a Oy TUUAH LWNHAYNAN
3apnacHaap 2026 oHbl 4 oyraap capbiH 1-H33C
Temacek 0noH yncblH xepeHre opyynanT (Temasek
Global Investments) Hb CuHranypaac ragyypx
KOMMaHWyaan YArnacaH, O3NXUAH LWyyn XepeHre
opyynanTbir youpaaH X3parxkyynax, Temacek
CwuHranyp Hb CuHranypTt TeBT3 KOMMNaHWygObIr
xapwvyuaH youpgax, Temacek TyHwnanuiH Lningan
(Temasek Partnership Solutions)-yya Hb caHryyg,
TYHWNanyya GONOH XepeHrunH yauppnarbiH
XYP33HL XOPOHIMINH XyBaapunanTa TOBNepeH Y
axunnaraa siBsyynaxaap wnnsapnasag, 6anHa®o’.

OH Yun asaan Copunr Cypramx, yp AyH?°?
CuvHranyp Tycraap TOrHO/I00 BputanuiiH uspruiiH 6aas, CuHranypbiH 3acruiiH rasap Vx BputaHuniiH usprumiH
3apnax, CuHranyp naxb xonborgox yNnuunrasHuii canbapyyn — 6aas, gag 6yTuminr eepyneH apuikaarbl 6angnaap
1965-1971 BputanvinH uaprunH 6aasyyn CuHranypbiH OHB-unH 20% opumbir  yauppacaHaap 6oanioro 6onoscpyynax 6010H
YN axunnaraaraa 6ypaH 6ypayy/k 6ancaH Hb TOMOOXOH BU3HECUIIH LUMNAB3P raprantbir UHCTUTYTUIAH XYBbA,
30rCcooB. XYHAP3I y4pyynas. ANraH XaparKyyiax Wwaapanararan 60nos..
1985 oHbl CuHranypbIiH 34uWinH
3acruiiH rasap 6ogsioro 3acrumnH 60510H 1997-1998 oHbl “Never waste a crisis” 6ytoy xsmpanbir 60/10M>X 60roH
1974-1990 6on0BCpyynaxag TeBnepex A3NINH CaHXYYIUIH XSIMpanbiH yeq awurnax ypvad gop TOK-yygpir apumkaaHsl 3apyumaap
3opunroop Temacekuir 1974 XOPOHIMIH YHaNraa 6yypy, TemacekT  yaupaax, KoprnopawpkyynaH, 6yTaaH 6anryynantbir
OHJ, YYCraH banryynas. UTFaX UTFaNWIAr 6aTaTrax waapanara  CaHXyy>KYYyniaB.
Tynrapca.
. . Temacek CuHran bIH YH, H Xyynbpg TaBayr:
CuvHranypbiH HEeLIAT yNIC TOPUIAH emace C. S |V HACSH XyyneA TaBiyraap
Temacek CuHranypbiH . xyeaaps (Fifth schedule)-nnH paryy 6atanraaxcaH
o 4 60510H 60rMHO XyravaaHbl CaHXYYrMH 3
1991 YHO3CHWN HeeLUMNH Xamraanary HeeL, XepeHrnir xamraanax, 3eBXeH Xyynmap 3aacaH
% JapamMTaac xamraanax sacarnasibiH 9 M .
6anryynnara 60510B. > TOLOPXOW HexUeng 3apLyyniax 3px 3yViH TOrToIL0OTOW
COPUWNTTOW TynrapcaH.
60510B.
200  (CNA - Temasek Holdings cautious over investing in 'nascent' generative Al tech, reports 5.2% fall in net value of portfolio, 2023)
201 (Temasek - Temasek Positions Organisation for the New Global Environment, 2025)
202  (Temasek - Temasek's abiding mantra: Never waste a crisis, 2025)
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2000-oHoOOC

oL LLlyyn xepeHre opyynantbiH

rasap 3yWH Xypa3r T3/13B.

TemaceKkunH XxepeHre opyynanTbliH
6arupbiH 52%-unr CuHranyp,
48%-1IT ONIOH YJICbIH XOPOHre
opyynanT 333K 6arncaH Tyn 6arupiH
TeBnepnuir 6aracrax, ofioH yncap,
YN axunnaraaraa ngaBxoKyynax
Lwaapgnararav Tynrapcax.

A3niiH 6yc HyTryyablH Tecen xetenbepyyaag, 7.5
T9pOyM am.[onnapbiH XOPeHre OpyysixK, ONIOH

yncag odhducyynaa H33c3H. Yp ayHa Hb CrHranypt
TOBTAN KOMMNaHNyOpbIH 33719X XyBb 56% 60510H 6yypy,
OJIOH YJICbIH LWYYA XepeHre opyynant 37 % XxypTan
ecceH. MeH OsoH yncap XxepeHre opyynant XUnxaad
CaHXYYrUiiH y3YYJIaTa3c ragHa ync Tep, Xyysb 3pX
3YIH BOMIOH HAP XYHAUH 3PCA3VIAN ypbaYunaH
YH3J19X Laapaiararanr OMNIrOCoH.

OnoH yNCbIH 3aX 333MMINH
2010 oHoOC XyBbCaH eepunerfex LWNHX
XOMLL YaHapTaWn yanfacaH XepeHre

OpYYNanT XU 9X3/IC3H.

A3ng xepeHre opyynaxaac ragHa
6ycap, OpHbI XypATanm Xemkunx

6y canbapyynan aHxaapan
XaHAyynXX, XepeHre opyynantblH
TpeHO23 HapunBynaH 60noBCcpyynax
Wwaapanaratan 605COoH.

T2020 cTpaTerva 6atnaH, gyxkutanynan, TorTBopTon
ambpparn, Xaparna3aHumn npaagyn, ypT Hacnantran
X0N1600TOW XepeHre opyynanTtyyapir XMncaH. MeH onoH
YNCbIH XaMTbIH aXusnaraaraa eprexyymK, XepeHre
opyynanTbiH MEHEXXMEHTUIH KOMMNaHnyaaa yycraH
6aniryynas.

LO3anxXuinH 3guiAH 3acriiH XsMpann,
OJOH YNCbIH TOrTBOPryn 6anpgan 6a
XOPOHIUIH 3aX 333/IUIH caBfiaraaHaac

T2030 cTtparterunH garyy 6arupbiH 6anaHc camxpyynax,
apcaanuiAr byypyynax apra xamxaa aB4, 60rmHo
XyrauaaHbl d9pCANUIT yaMpAaXx, XePeHre opyynanTbiH

2020 oHooC T S LwanTraasicaH XxepeHre opyynasnTbiH XYPTI3MXKTIN CErMEHTYY, PYY T3HLBIPXKYYI3X
» OrTBOPTOW XOMKNN J

XOMLLIMX ereex 6yypy, KOMMNaHWyAblH ereex 604/10ro XapamKyycaH. baliranb opyHbl eepunent
cynpaB. TYYHYN3H KpUNTO BantoTag 6a TOrTBOPTOW XOMKIINAH 30PUITYYAbIM TOOOPXONIK,
XUAC3H XOpeHre opyynantaac 275 cass HyYPCXYYMINH Xasranbir 6yypyynaxag XepeHre
am.JonnapbliH anpargan Xysi33CcaH. opyynantaa HaMarAyyaCaH.
OnoH yncblH XepeHre opyynantaa
T3, FeONONUTUKNIAH 3pCaan, XepeHre opyynanTtbiH 6ary, Hb 338 Tapbym
XyBbCax byl 3ax 333MMIH am.ponnapbiH xypy, 2026.04.01-Ha3c 6arubiH

2025 ByTuuMiAH WWHa4YNan 3apnas Hexuenp Wwyypxau, ysiH XxaTaH CerMeHTYyauir rypeaH Tycpaa 6anryynnaraap

60,1010 X3P3ArKYYN3xX, 60410MbIH
TOBNOPNVIAT camXpyynax
Wwaapanaratan 605COoH.

JanvykyynaH yin axunnaraaraa Xaparkyyiaxasp
LINAOBIPIIIB.

2.4.2.2 MYBALAJIA2®

My6apanar yycraH 6anryynax 60n1COH yHA3CNAN
Hb 1950-aapg oHpg A6y [Jabupg nnapcaH ra3pbiH
TOCHbI apBUH HeeL 6asanartam HArT yangaaTtan.
[[a3pbIiH TOCHbI GasANrMAr awmnriad apyysa MaHg,
ynnaBsapnan, 6010BCPON 33par CTpaTerniH Yyxan
canbapyygaa xemkyynax sopuaroop 1984 oHp
OnoH yNCbIH ra3pblH TOCHbI XOPeHre opyynanTbiH
komnaHu (International Petroleum Investment
Company, IPIC), aguinH 3acruir TepesKyynax
3opunroop 2002 oHg My6agana XemknniiH KoMnaHu
(Mubadala Development Company)-unr Tyc Tyc
YYCraH GanryyncaH. bugHun ogoornnH magax
My6agana Hb 023px xoép 6anryynnarbir 2017 oHg
HAITracHa3p YYCCaH. Ynmaap 2018 oHp A6y Jabu
XepeHre opyynanTblH 3esnern (Abu Dhabi Investment
Council)-nnr HaM>X HArTracaH Hb 3OUNH 3aCruiH
canbapbir TOPeKYYI3X, UHCTUTYTUAH YaoaBXbir
camxpyynax, 3acarnanbir Har LUarT ysangyynax
OYTUNIAH LWWH3YA3NAH YP AYH HOM.

203
204

(Mubadala - Our history, 2026)
OrOH yNCbIH ra3pblH TOCHbI XOPEHre opyynanTbiH komnaHu, Myb6apana xerknunitH komnanu, A6y [Jabu XepeHre opyynanTbiH 3eB/1e1 6010H
My6afana xepeHre opyynanTblH KOMNaHWyAbIH YiAn axunnaraaHyyabir My6aaana Hapuingnasp opyyncaH 6omHo.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

My6aganarunH TyYyXaH 3amMHanbIr X3p3arKYYCaH
apra XaM>KasHuI XYPa3HA Hb Aapaax TaBaH Yen
xyBaax 60/10MXTOn%,

e Cyypb TaBurgax ye (2002-2009 oH)

e XepeHre opyynant Tepeskyynax ye (2010-2016)
e XepeHre opyynant TonantumnH ye (2017-2019)

o (CTtpatern WnHaunanuiiH ye (2020-2023)

e  pasgyiH uirnan (2024 oHOOC XOMLLMNX)

Cyypb TaBurgax ye (2002-2009 oH)
My6apanarnnH ynn axwunnaraa Hb YHOSCHUN
XOMXXI3HUN 3pUYUM  Xy4HUN OGawnryynnaryypn
YYCIaH 6anryynx, yaupgnarbir xapuyLlcaHaap
9XaNcaH 60N gapaa Hb OfIOH yacad amxXuaTTam
SBX Oyn GanryynnaryynplH 933MWANAT XyaanaaH

aBaxapg umrnacaoH. ONoH yNCbiH 9XHUA XOPOHre
opyynanTyyn Hb raspblH Toc 60si0BCcpyynax,
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3pUMM Xy4, NNaCTUK B6ONOH XUMUNH BYTI3rgaxyyH
YANOBOPAANL YMINSCOH. Tagrasp canbapTt ymn
axunnaraa sisyyngar AnoH, MNMopTtyran, KaHagbiH
rypBaH KOMMNaHUMH 333MLLANAH AUNNSHX 6ON0H ByX
XyBUNI XygangaH aBcaH TyyxTan. a4 2008 OHbl
OONXUNH xampanbiH yeap 3.21 Tapbym am.gonnapbiH
anpargan XynaacaH Hb XepeHre opyynanTbiH 6arubiH
3apPCOANUIAT aHxaapax Laapanaratanr xapyyncan?%.

XepeHre opyynant Tepesnkyynax ye (2010-2016)

A6y [aburnnH sgumnH 3acrunir TOPesKYYax,
canbapblH Xerxxung TYynxay erex 30puroop
My6anana aMHanar, apyys MOHAUNH MIPradXKNAH,
HapuUMBYMACAH YWNYUNrad y3yyngar TeBunr
naHraapaa 60/1I0H TYHLISNNAH XYPI3HA YYCIraH
6anryyncaH. AHO3Y-biH araapblH XeNnrunH
YANOBOPNANMNH KomnaHnac rapgHa 6apwnra,
VHXXEHEPUINH canbapbiH TOPryyaary KOMnaHumH
CTpaTernnH XepeHre opyynanTtbiH TyHL GOCOH.
Ynmaap My6agana Hb VIcnaHninH apumm Xy4YHUN
KOMMaHWNH 6YP3H 333aMLumry 60/CHOOP CTpaTernmH
39HAXYY canbapT oHUron aHxaapy byinraa 6aratraH
xapyynas. 2011 oHA, XepeHre opyynanTbiH YHIIr33
60NIOH YN XeAnex XepeHrumH yHa byypcaHTtamn
xon6ooTonroop 1.14 Tapbym am.gonnapbiH angargan
XYnaax?%, 2014 oHp raspbIH TOC, 6anranninH XmiH
canbapblH XepeHre 60M0H ras3pblH TOCHbI YHUIH
ByypanT 33praac yygosH 512 opumm cas am.gonnapbi
XOXMPOJ XYN33CaH7.

XepeHre opyynant TanantuiiH ye (2017-2019)

My6agana canbap 60510H raszap 3ymH TOPeSHKUNTEL
aHxaapaxblH 39P3rL33a CTpaTerninH Henee byxuin 6anp
Cyypb 9313X 604/10ro XaparKyyncaH. TEXHOMOMMINH
canbapT xarac gamxyynard ynnasapnaard KoMnaHuiH
OVMNN3HX XyBbLaar 33aMLwmx, CohTbaHk BukmoH caH
(Softbank Vision Fund)-g 15 Tapbym am.gonnapbiH
XOPOHre opyynax 3amaap TeXHONorninH canbap gaxb
0oponLooroo 63x>xyynas. MeH BeHUyp KanuTasblH
YN axunnaraaraa eprexxyysik, 6CenTuiH WaTHbI
KoMMaHuypan 4YUrnacaH XepeHre opyynantaa
HAOMArgyyncaH. Jpyya MOHA, 3M, OMHINMUNH
TEXHOMOr BOMOH 3PUMM XYY 33P3ar Yyxas, LUMHD
canbapyynaf xepeHre opyynantaa HoMX, rasap 3ynH
XYBb[, XOPOHre opyynantaa TepesiKyyk YaacaH.
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208
209

(Gangal, Neeraj - Abu Dhabi’s Mubadala posts $3.21bn loss in 2008, 2009)

(The National - Mubadala reports Dh4.2bn loss linked to global financial crisis, 2012)
(The National - Abu Dhabi strategic investment firm Mubadala reports profit drop of 28%

to Dh1 billion but revenues rise, 2015)

(Mubadala - Mubadala Investment Company Reports 2024 Financial results, 2025)

(AGBI - Mubadala’s US portfolio hit by GlobalFoundries slump, 2025)

Crpareru WwnH34naaniH ye (2020-2023)

My6apanarnnH xepeHre opyynanTt TeXHONOoru,
MHHOBAL,, TOITBOPTON XOMK/INNH eHOep eCenTTan
canbapyynan TeBnepceH. XnnmMan olyH, YYNIaH
TOOL0O0S/bIH aTa TEeBYYL, XaP3arnard 60/10H aXKUNTHbI
TypLunarsiH youpanarbiH nporpamMmm XaHramx, Laxmm
xapwnuaa, KpUnToBantoT, CIPraargax 3pymm xyd
6ONOH HYYPCTOPOryniiH 3ax 33971 YyHA 6artcaH. OH3
xyrauaang Myb6agana Hb XxamriiH ToM, Wyyn XyBUIH
XepeHre opyynantyynaa HarsH 33par, 0JIoH canbap,
ONOH YNCbIH 3ax 393/14 XWX 3amaap CTpaTeruinH
oHuron 6anp cyypumnr 6uin 60/rocoH.

UpaagyviH unrnan (2024 oHOOC XOMLLMX)

2024 onpg, MybaganaruinH HUAT XepeHre opyynant
32 TapbyMm am.ponnapT Xypy, yaupanarbiH OXuH
KOMMaHWNH XyBUIAH XOPBHre opyynanTblH CaHryyL
OONOH XYBUMH 333/IMAH Bary, TYYX9H amMXunTt
TOrTOOH ©6prexxceH?%,. 3By 2025 OHbl 3XHUN
ynupang My6aganarniH xyBblaar Hb 933MLWA3rC
AHY-bIH noban ®oyHgpuec (GlobalFoundries)
4un YMNAB3PAArY KOMMAHUNH XyBbLi@aHbl YH3
yHacaHTan xonb6ooTtomn 2.7 Tapbym am.nonnapbiH
angargan xXynaacHas 3apnas209. MeH oHbl 8
capg Myb6apana KanagbiH Cu Al @uHaHwman (Cl
Financial) komnaHuir xyBUinH eMuneng, LWumkyynax
9 TopbyM am.gonnapbiH XNUAUAT aMXXUITTam
XOPAMKYYICOH. DHI Hb XYBUMH XOPOHIe, XOPOHre
60M0H GasnrnH yanpanaroiH YArNaA4 cTpaTerninH
TOMOOXOH anxam 6oncoH tom. 2024 oHg Mybapana
XOpeHre opyynanrtaa UA3BXTAN YPrasKIyyx,
onposuooroop 40 rynnras amxuntran ryiiudTracaH
6a uaalwmg XMnman oyH, CIPraargax apumM Xy,
XOT 6anryynant, XYH am 3YNH YUTANAH XOPOHre
opyynantap TeBfiepex crTparterna ypramkiayyk
6ainHa.
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XycHarT 32. MybananariwiH TyyxaH 3amHasl

BOJSIOMX BA LWMUAASN

OH Yun asaan Copunr Cypramx, yp AyH
1950-1980 oHg Har 6appenb ra3pbiH . .
ABy [1aburninH raspbiH TOCHbI 39X YYCBIPUNT XOPOHIe
A6y Oabvg raspbiH TOCHbI YH3 2-21 am.gonnapT xanbanaax o .
° . - opyynantag, dprangyynax, apBukyynax sauiiH 3acruiir
1950-aap oH TOCHbI apBUH HeeL, 6anB. TorTBOPTON 3AUNH 3acar . .
° TOPOKYYNIX MHCTUTYT YYCraH banryynax waapgnararan
NNp3B. OYPAYYNIXUIAH Ty TOPOIHKYYIIX 6005
Wwaappanara yycas?'. ’
OnoH ynCbIH ra3pbiH ["a3pbIH TOCHbI Gasinruiir ereexee O3nNxXuii nasap
OnOH yNCbIH XePeHre opyynanTbiH
TOCHbI XOPEHre . XepeHre opyynax nnarhopm 60/roH allnrnax, XepeHre
1984 Typlwnara xypumTayynax waapgnararan
opyynanTbiH KOMMNaHM 607108 OpYynanT, ONOH Y/CbIH XaMTbIH aXwunnaraaHbl TypLunara
6anryynargas. ’ XypUMTAyynas.
A6y [aburuinH 3aninH 3acar radpbiH TOCHbI
My6anana xerknuiH OpJIOrooc xamaapasran xaBasp b6arncaH . o
- o . OOUIAH 3aCrUNr TOPOMKYYN3X, ONIOH YICbIH XOPeHre
2002 6anryynnara yycraH 6a 3H3 Hb 3AMWINH 3aCrUiiH YPT XyrauaaHbl
o N OpYynanTbIr ©PrexXXyysiax YYpar Xy199B.
6anryynarpas. TOrTBOPTOWN ©CONTOL dPCAN YYCrax
6anB.
. . YHA3CHUIA XAMXKI3HUA 3PUMM XYHHUI KOMMAHWYA YYCraH
OnoH yncap TOMOOXOH  [1anXuMiiH CaHXYYruiiH xsmpanaac YYASH °
o 6arryynx, onoH yncag raspblH Toc 60110BCpyynax, 3pyim
2002-2009 XepeHre opyynantyyn 3ax 333/1 TOrTBOPryn 60X, XepeHre .
o XYY, NNACTUK GONOH XUMUIH BYTI3rA3XYYHA XOPOHre
XWIB. OpyynanTbiH 9pCA3/ HAIM3r49B.
opyynas.
OnoH yncap, Tepesi>kKCeH XepeHre
opyynantyyg xuinx 6ogsioro 6apbx,
2010-2016 lepe;;ie:m’;ipe”re 2008, 2011 OHbI SENXVIH XAMPaNYyaaac Igﬁgg”o”"’;plg”e":ﬁg% o ooP i To9Bp 33par
pyy. : VYYO3H 6arublH 3pCA3MNAN OAaXUH YHII9X PyyRan xep pyynas.
Wwaappgnararai 6010B.
OnOH YNCbIH raspblH TOCHbl XOPeHre
OnOH yNCbIH XepeHre opyynanT, TYHLWN3, canbapbiH
opyynanTtbliH KomnaHu 6onoH Mybanana o o .
My6apana yycraH . N . M3ANArMAT HArTraH AHOY-A TOrTBOPTON CaHXYYrUinH ereex
2017 . X6rKJIMNH 6anryynnarbiH yin axunnaraar . o
banryynargas. - 60I0H ypT XyrauaaHbl YH3 LaHUiAr 6uin 6onrox Mybapana
HArTraX, SPUUMKYYN3X UHCTUTYTUAH N .
. XOpeHre opyynanTbiH KOMNaHUIAT HGanryynas.
waappgnara 6uin 60n0B.
My6agana A6y [abwn My6aganaruiiH XxepeHre opyynanTbiH My6aganarniii XepeHrMnH XaM>Ka3 XOEP AaxvH HAIMIrL4aXK,
2018 XepeHre opyynantbIH 6arupir TOPeKYYN3H, 63IXXKYYIIX 229 Tapbym am.gonnap 60ncoH 6a 0noH yckiH 6arupir
36B1eSINAT HArTraB. lwaapgnara yycaB. 63axoKyynas?'.
Xarac pamxxyynary, eHaep TeXHOMOrNNH canbap, 6CenTuinH
XepeHre opyynantblH XepeHre opyynanTbiH canbap 60/10H
o . . LaTHbl KOMMNAHUYAAL, YATISCAH XOPeHre opyynantaa
Lap Xypaar rasap 3y rasap 3yWH TOPEMKNATANT HIMIr AYYN3X, - .
2017-2019 o U HOM3ArayyncaH. OaBwmnTaT GMONOrMnH am ynnasapnary
60NOH TOPeMKNITeep cTpaTterniH Henee 6yxmn 6anp cyypb °
N KOMMaHWyaan XepeHre opyysicHaap am, dMHIMNIAH
3p3MO3N3H TINIB. 33n9x Waapanararan 600B. 9 ~
TEXHONOMNNH Ynrnang 6anp cyypua 63x>KyynaB.
XepeHre opyynantbir eHAep eCenTTan .
Towm, Wyyn, XyBUINH XOPeHre opyynanTyyabir OfIoH canbap,
canbapyyn 6010x TeXHOMOr, MHHOBAL, N o .
2020-2023 CTpateru WmHauiaB . ~ OJIOH YJICbIH 3ax 39314 XUX 3amaap CTpaTerniiH OHLIrom
TOrTBOPTOWN XOMK/WNH Tecens, o °
6arip cyypb 6uii 605roB.
YUTYYNCOH.
Danxuin gasap ctparerninH 6010H Hunt xepeHre opyynant 32 TapbyM aMm.[oNnnapT XYPC3H.
2024 oHooc 50 rapyi OpOHA, X6PeHre CaHXYYrUiiH ereeXTall XepeHre opyynant  XWUNM3n Ol0YH, CIPraaraaxX SpyMM Xyd, XOT 6anryynant, XyH
XOMLIMNX?'2 opyynantTai 605108B. XWX Byi, ApabblH epTOHLMINH YHASCHAN  am 3YWH YUrNIS/INAH XOPeHre OpYYNanTbIl YPra/KIyyIsH

6aanruH TOMOOXOH caH 60s10B.

X3IPIArKYYIHI.

210  (Inflation Data - Historical Crude Oil Prices, 2016)
211 (Mubadala - Mubadala Investment Company Releases 2018 Annual Review, 2019)
212 (Cl Financial - Cl Financial and Mubadala Capital Announce Completion of Take-Private Transaction by Mubadala Capital, 2025)
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2.4.2.3 CAMPYK-KA3bIHA?*®

Campyk-KasbiHa Hb “CampyKk” TOPUNH emMunT
XONguHr 60noH “KasbiHa” TOrTBOPTOM XOMKINH
CaH XOEPbIr HArTraX, TOLOPXON TOPUNH eMYYYLANIAH
333MUINNAT WNKYYCHI3p 2008 oHpO yycraH
6anryynargcaH toMm. “Campyk” Hb YHO3CHUN
KomnaHunypn, 60510H cTpaTernuinH a4 xonborgonTom
XOPeHrvir youpanar XonauHr komnaxu 6ancaH 6on
“KasblHa” Hb CaHXYYrMAH XerknuinH 6anryynnaryyg
60N0H raspblH TOCHbI ByC canbapblH O3IMXIArT
YAMMISC3H YN axunnaraa ssyyngar 6ams. SHaxXyy
X0ép baviryynnarbir HartracHaap Campyk-KasbiHa
Hb 3OMIH 3acrnnr Torteop kyynax, TOK-yyabIH yinn
axkunnaraar camkpyynax, yp awrmir HOMargyynax,
YHOSCHUN XeTenbepyyanmnr Xaparkyynax 6050oH
ONOH YINCbIH 3ax 39314 KasaxctaH yncbiH 3aniiH
3acrunH TorTBopTON Ganasibir XaHrax 30punroop
YYCraH 6anryynargyxaa.

Campyk-Ka3sbiHaruiH TyyxaH MeyYaervuir gapaax
TaBaH yen XyBaax y34ar.

OouiH 3acrniH xsampanbiH ye (2008-2011)
BaHKHbI TOrTosILOOr TOrTBOPXKYYNax ye
(2011-2013)
Llory, eepunentuinH ye (2013-2017)
XyBbunan 60n0H 6arupiH WAHIYISANNH Ye
(2018-2020)

e  Tapryynax YNrnanuinH Tecen
xeTenbepyyouinH ye (2021 oHOOC XOMLLNX)

SanviH 3acruiiH xsimpasbiH ye (2008-2011)

LanxunH sguinH 3acrnnH xamparnbiH yeq 3guiH
3aCriiH TOrTBOPXXWUTBII XaHrax XypasHpn
6anryynargcaH gapyrgaa Tyc caH 6aHK, caHxyy
60M0H 9OMNH 3acrunH ronnox canb6apyynapg
YMIA3CAH XsIMpalblH 3CPar apra X3Mm>Xdar
X3PAMKYYICAH. DHI Hb 3ONNH 3aCrUMH FYH3rUM
XsIMpanaac Caprmmnnaxag, dyxan yypar ryiuaTracoH.
N84 2009 oHp 4%'* opunM Tapbym am.ponnapbiH
X3MXKI3HUI angargan Xy/J33CaH Hb OXUH 600oH
XapaaT KOMMNaHWyAblH CaHXYYIMIAH XYHAPS, aKTUBbIH
YHanraa 6yypcaHTtan xonbooton 6ans. XapuH 2010
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(

(Tengri News - Samruk-Kazyna advised Kazakhstan citizens on People's IPO, 2012)

(

(Tengri News - Samruk-Kazyna to exit BTA Bank, Alliance Bank and Temirbank: Nazarbayev, 2013)
(KASE - National Welfare Fund Samruk-Kazyna (Kazakhstan) announced projects

Decree of the Government of the Republic of Kazakhstan, 2023)
Samruk-Kazyna JSC - Consolidated Financial Statements 2009, 2010)
Samruk-Kazyna JSC - Consolidated Financial Statements 2010, 2011)

KypcuB - Mo ntoram 2010 roga «Campyk-KasbiHa» oxupaaet 400 Mapg TeHre Ynucton npubbinm, 2011)

Samruk-Kazyna JSC - Consolidated Financial Statements 2011, 2012)

Kazakhstan Newsline - People's IPO kicks off today, 2012)

implementation results in Kyzyl-Orda Region, 2013)

OHp, OYTUO3 eepuuniK, CaHXyyriH caxunra 6artbir
camxpyyncHaap Hexuen 6angan mMagargaxymny,
camxupy, TyxamH xung 4.32' opuum Tapbym
am.gosnapbIiH LaBap awmurtan axunnae?'®. 2011 oHg,
CaHrvinH LUaBap awmr oiponyooroop 2.32'7 Tapbym
am.[onnapT Xyp4y, ®eMHeX OHTOW XapbLyynaxag,
80.6 opumm xyBuap byypcaH 6anHa. Xapamcanrtan
Hb, Campyk-KasbiHarunH 6aruag 6artcaH 3apum
KomnaHu, Tyxannban “Tay-KeH Campyk”, “HargcaH
XUMUNH KOMMNaHn”, AKTOGErninH ONOH YCbIH HAC3X
6yynan, 6aHk 33par Gawryynnara angarganrtan
axunnacaH xaBasp 6ans.

BaHKHbI TOrTO/ILOO TOFTBOPXYY1ax ye
(2011-2013)

Campyk-KasblHa?'® xeTenbepuinr caHaadnaH,
2012 oHp?'®. XapuH 3guiriH 3acar TOrTBOPXXUXK,
6aHKHYya gaxvH 6YyTUMIAH ©epunenT XMNCHUA fapaa
Campyk-KasabiHa 2011 oHooc BTA (BTA), TemunpbaHk
(Temirbank), AnnmaHc??® 6aHKHyyObIH XyBblaar Lwat
Oapaatanraap 6yuaaH xygangax, XyBUMH XOpeHre
opyynarygap, LWmKyyaX, 3ax 333/UNH 3apymaap
axunnax Hexuenuir 6ypayynax 3amaap oposiLooroo
6yypyymx, 2013 oHA 6ypaH 30rcoocoH. IHracHasp
CaHMMNH YN axkunnaraar cTpaTterniiH ad xonboraon
Oyxun 6o0gMT cekTop (real sector)-biH xerxung
TOBNOPYYICOH TYYXT3N.

Lory eepynentuiiH ye (2013-2017)

Yinn axkunnaraaraa LWMH3Y13X, MEHEXMEHTUNH
un Top Gampan, yp awruvnr camxpyynaxag
aHxaapuy, uaxum xygangaH aBanT, X3131u33p
XWX 9X3/ICHI3C ragHa OOouinH 3acrninH XxamTbIH
axkunnaraa, xerknunH 6anryynnara (Organisation
for Economic Co-operation and Development)-
blH 3ap4mbir gara>x meppaceH, KopnopaubiH
3acarnanblH WKH3 Kogekc 6aTtanx, [lapucblH
X3N3MLUIBPUNH XYPIIHA TYC YNCbIH XY/133C3H
HYYPCTeperunmH xunr 6yypyynax amnantran
ysinayynaH TOrTBOPTON XOMKUNT OIMXUX apra
XIMXKIIHYYOUIAT Xap3rKyyncaH. Keiabin-OpabiH??!
6ycan WWN3H XaBTaH, HapHbl LaxuiraaH cTaHL,
33par 034 6YTUNNH, 3pUMM XYYHWUIA TeCnyyaunr

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

TONOBNOH X3P3rXKYYNCHUAT aypoax 60HO.
Oaspx ynn axwunnaraaubl yp oyHg 2017 oHp
TorTBOpPTOM X6 XINNH TannaHraa raprad, BOH3
Y3YYNANTYYLUAT O3NM3P3HIYN MOLI3/ICIH.

XyBbYnan 60/10H 6arybiH LUNHIYIIINH Ye
(2018-2020)%*2

Campyk-KasbiHa 2018 oHA, 10 XXUNUNH Xer>KaunH
cTpaterna 6artanx, 6arubiH 359 TOK 6ancHbir
312223 Gonrox GaracracaH 6anHa. YyYHUR yp
ayHa 2019 oHp xepeHre Hb onponuyooroop 2.6%
ecex, 177.78 Topbym am.gonnap, LUaBap Opioro
Hb 9.4 TapbyM am.ponnapTt XypcaH 6anHa.??
Llap TaxnbiH yeap CaHrumH yp awur, 3apasbiH
X3MH3NT3 aHxaapy a)kunnacHaap HAAT XepeHre
Hb 185.2 Tapbym am.gonnap 605 ecceH banHa??.
2019 oHp Campyk-KasbliHa caH 6aruybiH HarMaH
komnanunr IPO/SPO xanbapaap cTparterumnH
XepeHre opyynarygan 3apax TeneBniereer oJloH
HUNT3 3apflacaH Hb aHxaapan TaTcan??®, Xagui
TUAM Y4 CaHrMIH ygupanaratan xonboortom anbaH
XaarygblH rop 6ynunH a3amwnunH 6aHkHyynan,
TOMOOXOH XepeHre 6anplwyyncaH Hb awur

XycHarT 33. Campyk-Ka3blHarniH TyyxaH 3amMHasl

BOJSIOMX BA LWMUAASN

COHUMPXJIbIH 36pYKn YYCraxk 60n3owWwryn Hexuen
YYCracaH??,

Tapryynax YArnaaniiH Teces xeTenbepyyguiH ye
(2021 oHOOC XxOMLLINX/??E

2021 OHOOC XOWMLW TOrTBOPTOM XerKung, aHxaapu,
6arubiH komnaHuypan BOH3-biH 3apumbir
NO9BXT3N HOBTPYY/K, N Tod 6anpan, yampanarbiH
M3A33NMNH 1N Tog 6ananbir camxpyyncad. barubiH
HaMaH KOMMNaHUNr apumkaanax 6anTran xaHracaH
X3B23p b6airaa®® 6a yun axunnaraaraa tecen
X6TenbepuinH XepeHre opyynantag ngdBx>Kyy/CoH.
YYHA ras, uaxunraaH, ycaH XaHramx, HyYpPCHUi
yypxan, 5G cyypb cTaHuyyn 6010H yABIPAaNnIH
Ganryynamxyyn 39par cTpaTterurH TOMOOXOH
Tecnyyq 6artax 6yn oM. HUAT Xaparkyynaxasp
TenesneceH 46 Tecneec 2025 oHp epnee TaBaH
TOCIUNT IXYYIKIS. DHD Hb CAHMMNH Yp awwunrT
axwunnaraar 6yypyymx, TY3-1inH 43pragax XOpoog,
Oyp3aH axunnaxryn 6anraar nntrae. Mex 2020-2024
oHA GarubiH yanpgnarag 6ancaH 23 6anryynnara
yn axunnnaraa apxnaaryin, 2024 oHg 41 komnaHm
anpargantan axxunnnaxaaze,

OH Yiun aspan Copunr Cypramx, yp AYH
. o . . CaMpyK Hb YHA3CHWIA KOMMaHuya 6010H
OOMIH 3acruir TorTBOPTON XerkyysiK, TOK-uitH PYK Hb YHA YA o
o cTpaTeruiiH ady Xxon6oraonTon XepeHrunr
yampanara, XepeHre opyynanTbiH Yp aliruiir « » o .
Campyk 60n0H KasbiHa 5 yanpaax, “KasblHa” Hb CaHXYYTrUNH XerKANnH
2006 o O33LWIYYN3H, X8 K/IMIH Tecen, MHHOBAaLbIH o
YYCraH 6anryynarpas. 3 6avryynnaryyp 6050H ra3pblH TOCHbI ByC
caHaauUNrbIr A3MXKUK, XOPOHTUIAH YPT XyrauaaHsl N
. can6apblH O3MXKIAIT YATNACIH YN axuanaraa
YH3 L3HUIAT HAM3rayynax waapanara rapas.
AByynas.
Campyk 6onoH KasbiHar HartraH TOK-yyabir
KopnopaublH 3acarnaneir camxpyynax, YHA3CHUN  yanpaax, YHA3CHNA XOPOHINNH YHS LISHWAM
2008 Campyk-KasbiHa yycraH 6asnrnir ecrex, YH3 L3HUAM HAMIrAYYN3X, 3AUAH  HAMIrAYY/IaX, SAVNH 3aCrUinH TOrTBOPTOM
6anryynargas. 3aCruiir LLoYPOsIooC XxaMmraanax, A3NXUAH Wnngar  Gananbir XxaHrax, XerkaniH Tecnyyn 6010+

Typlufiaraac cypasnuax Laapgara rapcaH.

VNHHOBALbIH CaHaauYMrbIr A3MXXNX 30PUIrOTON
YYCraH 6anryynas.

[anxuninH caHXyYrnH XamMpasbiH YP Aaraspbir

LanxuiiH caHxyyruiiH XsampasbiH Hesleereep 6aHK,
OOVINH 3aCTUNH XSMPariblH  CaHXYYTUNH TOrTOMLOOHbI TOFTBOPTON 6anpan
2008-2011 3CP3r apra xam»a3 aBy angargax apcaan HamaraaX, 604Ut CEKTOPbIH
X3PIArKYYJ13B. CaHXYY>XUNT XyMUraaH, 3aUnH 3acrniiH ecent
caapax HexLesn YYCaB.

JaBaH Tyynax 30puIroop TePeec X3aP3arkyYacaH
caHaauunra, YHA3CHWIN xeTenbepyyaunir
X3P3rKYYS19X, MeH KasaxcTtaH yncbiH 3acruiH
ras3pblH HAArMUAH 6OANOrbIH CaHaauMNryyaplr
O3MXUB.

222  (Samruk Kazyna - “Sovereign Wealth Fund “Samruk-Kazyna” JSC, 2021)

223  (Official Information Source of the Prime minister of the Republic of Kazakhstan, 2018)
224  (Samruk-Kazyna JSC - Consolidated financial statements 2019, 2020)

225 (Samruk-Kazyna JSC - Consolidated financial statements 2020, 2021)

226  (The Times of Central Asia - Kazakhstan: National Welfare Fund Samruk-Kazyna to launch IPO of 8 more companies, 2019)

227  (EU reporter - 'Ethical concerns' raised at Kazakhstan’s $63 billion Samruk-Kazyna Fund, 2020)

(Samruk Kazyna - Investment activity\, 2024)

229  (OECD Review of the Corporate Governance of State-Owned Enterprises in Kazakhstan, 2024)

230  (Arbat Media - AyauT BbisiBUN HeaddeKkTUBHOCTb Ha 122 Mnpp, TeHre B oHae "Campyk-KasbiHa", 2025)
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Xoépayraap TyBLUHWIA
6aHKyyn, 6010H

CaHxyyruinH canbapblH OPOSILOOr Ve aTtTan
BYypYY/K, 3aX 333/MINH 3apumnMpa, TyryypnacaH

BaHKHbI TOrTONL0Or TOrTBOPXKYY ax YMrnaia3p
TOMOOXOH @XNyy[, aM>KUTTar Xap3arKyyICHUN

2011-201 caHxyyrumH 6anryynnar ° . HO, X0épayraap TYBLUHWIN 6aHK 60s10H
0 013 Yy vy yyA TOrTOJILOOr C3PradX, TOPUINH OPOSILLOOT OHOBYTOMN YP AYHA xoepayraap Ty KYYA 9
[axb OposLo0roo XOMKNAH Ganryynnaryyabir ©epuinH XepeHrninH
6onrox waapgnara TyarapcaH.
30rCOOCOH. OpOJILLOOHOOC BYP3H rapracaH.
TepuiiH eMUYNNH XepeHIrniiH 3axmnparyaac
o o o XOPeHrUH barubIr yp awuvrtan yaupanar
TepuitH eMUNIH XePeHrUIH yanpanarbiH yp P HblIr Yp | YAVIDAA
o o o apumkaaHbl XONAVHI KOMMNaHWIH 3arsapT
Llory, eepynenTtuiiH awmr xaHranTtrym, 6yTal, 30X1oH banryynant
. U0 LUNSIKUX 30PUNT TaBbcaH. YHOC3H aHxaapan
2013-2017 xeTenbepuinr TOBIOPCOH, BU3HECUIH YN SBL, AaBXapAcaH, A o
. - Hb BU3HECUINH YN SBLbIF OHOBYTOWN G6OTOX,
X3P3MKYYJIC3IH. XapuyunarbiH TOrTonLoo Togopxon 6yc 6aricaH Hb . N
2 . XOPOHINH 6arublH OYTLUUAM LWNHIYNIX, IPX,
LIOTL, LUMH3YMSN XMINX Laappnarbir 61in 60/roCcoH.
YYP3r, XxapuyunarbiH XyBaapunanTtbir faxuH
TOAOPXOWTIOXOL, YNTNI3B.
TepuitH emuniiH oposnuoor 6 X, epcennex .
. P PONLOOT BYYPYY. pcenaex CaHp xamaapax KoOMnaHuygpir XyBuiH
BrsHecniiH oHoBYnON, YafBapbIr HAMArAYYN3XMINH 33P3rLad cTpaTerni .
M N X3BLUMIZA, LUASKYYN3X YA SBUbIT YPra/IKITYYIK,
2018-2020 XyBbunan 60/10H barubiH 60510H cTpaTerniiH 6yC XepeHrniiH aHrbIr . . °
M . . cTpateruiH 6yc XepeHruir ye wartTtanraap raprax
LUMH3YNA. TOLOPXOWNOH, 6arLblH 6YTLMIAN OHOBYTOM 6ONroX h
(divestment) 60410ro XaparKyy/aCaH.
Laapasara yycas.
. AHxpary 60M0H X0Epaory 3ax 3334 caHan
AHxgary 60510H xoépaory . o . C
S SRR GV XOpeHrninH 3ax 333/nnH 1N Tog 6angan, 6onrox (IPO/SPO), acxyn cTpaTerunH XepeHre
3acarnasnbir OJIOH Y/ICbIH XUWNIT HAMLYYNaX, IPO/  opyynarypan xypanpaxaap TeneBneceH
601rox KoMMaHuyabIH o 4 o
2021 oHoOC SPO-g 631Trax xypasHA KOMMNaHUiH 3acarnan, HallMaH TOMOOXOH KOMMaHWUH 631Tran axibir
. G3NTraN axJIbIr XaHrax, " o o o
XOWULLINX THPIYYII9X YNFTIBNIAH CaHXYYruH TannarHan, yun axunnaraassl yp X3P3arKyy/ncaH 6a 2024 oHg HUNT 4.5 Tapbym
TecenN X6Ten6e Wi aLIrMAr LOruoop Hb camxpyynax Lwaapanara am.gonnapbiH epTer 6yXuini TOMOOXOH X3MXK33HUMN
XODBPKVVICHH PYVA TynrapcaH. TOCNYYAUIAT X3P3MKYY/IK, XOPOHre opyynanTbiH
PIKYY : NO3BXTIN YN aXunnaraar XxagrancaH.
OyrHant Ooapx caHryyn cTpaTerumH 30punaroo wat

72

Temacek, Mybapgana, Campyk-KasbiHa caHryyapiH
TYYX3H XOrKuUn, YN axunnaraadsl avxunT, angaar
LOrLoop Hb aBY Y33x3d4 Aapaax HUATASM LUMHXX
yaHapyyn xapargax 6ariraa tom.

HarpyraapT, 029px rypBaH caH Hb YyJiCbiHXaa
TOrTBOPTON XOrXNunmH 604510ro, crpaTterunmH
30pUNTTOM ysndaH YycraH 6anryynargcaH 6ereef
YHOACHU Gaanrunr ypT XyrauaaHg xagranx,
apBVKyynaxblH 33paruad 9AUNH 3acrunr ragaag,
60/10H [,OTOOA, LLOYPOI00C XaMraanax yYnr yyprumr
X9ParKYY/K 6anHa. XoépayraapT, TOPUNH eMYnT
XOPOHIUIT ynamkianT 3axmpraaHol apra 6apunaac
aHrng, MapPraxxnniH 6ereeq apumkaaHbl 3apunmi
TYnryypnaH yampaax lwaapgnara Hb 34raap caHrinH
WHCTUTYTUIH Cyypb 3apunm 60/mka3. 'ypasgyraaprT,
XOPOeHre opyynant Xunx 3amaap 3auniH 3acrumnH
OYTUNIAI TOPBIIKYYN3AX, canbapbiH X3T XxaMmaapbIr
Oyypyynax cTpaTteruiH xaparcan 60s10H axunnax
MPC3H GanHa.

papaaTanraap TOOOPXOW/X 4YaacaH Hb ypT
XyrauaaH OpLWWH TOrTHOCHbI YHA3C CYypb
6omx b6anraa oM. Temacek YHOCOH XYYnuUnH
xamraanantbiH Tortonuyooton (Fifth schedule)
60NCHOOP yNAC TepUNH BOrmMHO XyrauaaHsbl
Heneenneec aHrung 6amx YagcaH. MeH TyyHUNaH
XepeHre yaupanarbiH 6aruaa rasap 3y, canbapbiH
XYBb TOPOJIKYYIK, AVXKUTaAN LWUIKUAT,
TOrTBOPTOW XOMKWU, YPT HACNANT 33P3r A3/IXUINH
ynr xaHgnarag HUNLYYA3H XxepeHre opyynantaa
3PTHI3C YNrNYYSIC3H Hb CTPATErMiAH afiCbiH Xapaar
UNTraHa. Mybagana raspbiH TOCHbI 6asnraa onoH
YNCbIH TEXHOMOMW, 3pYYN M3HA, 434 6yTaL, XyBUIAH
XOPOeHre opyynanTblH 3ax 333714 XepBYYI3H,
TYHWN2NYYAUAT 6uin 60rOCOH Hb ONOH YNCbIH
HOeNMeeNNIMNH Lap XYpaar TancaH. Tyxannban,
xarac gamxxyynard, XuimMas OlyH, COPraaraax
3pUMM XYY 33par eHOep ecenTTan canbapyynan
TOMOOXOH 6anp cyypb 933/71C3H Hb ABy [1aburninH
3OUNH 3aCruinH ypT XyrauaaHbl awunrt 6ananbiH
Cyypunr TaBbX YapcaH 6anH. Campyk-KasbiHarumH

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

XYBbJ O9NXUNH CaHXYYIUIH XxsaimpanbiH yeq TOK,
6040UT CEKTOPbIH TOrTBOPTON Gangnbir XaHrax,
3OWNH 3aCruiiH OruoM yHanTaac xamraancaH Hb
YHO3CHUIM TOrTBOPTON 6amasibiH UHCTUTYTUH
YYPIUNr rynuaTracaH >Xuwaa 605coH. MeH
SONNH 3acrunH XaMTbiH a)kunnaraa, XerXxannH
6anryynnarbiH 3apunm, BOH3-bIH TannarHan
HIBTPYY/1I3X OPOJIASIONo Hb 3acarnasnbiH YaHapbIr
093WNYyynax anxam 6ans.

Xaouin TUAM Y rypBaH CaHMMNH TYYX3H XM KINNH
gaBUag Tooopxoun angaa, copunTyya rapy 6arncaH
6a Ta4radapumnr 3acax, 3anpyynax umrnang 6oant
apra Xam»a3 aB4 Xap3rXKYY/AC3H Hb MHCTUTYTUIH
TONeBLINAH Yyxan y3yynanT 60JICHbIM Xapyyx
bainHa.

Temacek OJfIOH YyNCblH XOPOHre opyynanTbiH
XYP39HA YNC Tep, HIP XYHOWUWH 3pCcalanunr
XaHranTtTam Toouoosioorymraac TamnaHpgbiH
WnH Kopnopaubir XxygangaH aeBcaH Hb 6ycC
HYTIUAH X3M>XX33HL, 6preH mapraaH garyysx,
cTpaTerunH WNNgBap raprantag reononnTuk,
3pX 3YMH 30XMULYYynanTblH OpPYUH GONMOH H3pP
XYHOUNH 3PCO3MNIAT UYY HApUNBYIaH YH319X
Wwaapgharatanr xapyyncaH cypramx 601>ka3.
MeH KpunToBantoTblH canbapT XUNCAH XOPeHre
opyynantaac 275 cas am.gonnapblH angargan
XY/133C3H Hb MHHOBAL,, OHO6P 6CenTTan canbapbir
X3T 664 p6ereep YHaXK, 9pCA3MUNH [OTOO XSHANT,
HapuUMBYMICAH WanNranTbir XaHranTTam TyBLWWHA,
X9PArXKYY/IX Yagaarymr UNTraCcaH oM.

My6apanarnnH xyBba TEXHONOrMnH canbapT
cTparteruiiH 6anp cyypb 33719X 30pU/ro TaBbCaH Hb
36B Y HAr KOMNaHWz TeBNOPCOH TOMOOXOH XEPeHre
opyynanT XMNX Hb NX XaMXXI3HWUIA angargan Xynasax
3pCOdNTINr Xapyynas.

Campyk-KasbiHarniiH xyBsbp, yiC TOPUINH Heneenen,
awnr COHUPXNbIH 36p4YnunTanm xonbooTon
acyyonyyn, angargantanm axunnacaH 6arubiH
6ypangaxyyH komnaHuyn, TOK-yyabiH PO
6anTranunH ypaawpan, TY3-unH A3pragax
XOPOOAdbIH NYNUITraNNUMH cyn 6angan 33par Hb
VHCTUTYTUNH 3acarnan xaHrantram 63x>xaarymnr
MNTraB. YYH33C ragHa YHO3CHUI Tecen, xeTenbep
X3PArXKyynary ymr yypar 605n0H apuxxaaHsbl
3apymaap xepeHre yauppax yyprunir gasxap
rynuaTrax Oposianoro Hb CTpaTernnH TeBAepaNnr
CYNnpyynx, awwurT axxunnaraaHp cepreep
HeNneesnkad. DHAXyy Typwnara Hb XOpeHre
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OpyynanTblH CaHIMNH YHOC3H 30pUro, TOPUNH
600N0MbIH X3PArXKUATUNH UHCTUTYTUNH 4nr
VYPrUnH 3aar sanraar TogopXxon, OHOBYTON TOrTOOX
Wwaapasaratanr OHUJIOH xapyymK 6anHa.

OUSCT Hb OYrHAaXag, A439PX rypBaH CaHMMiNH TYYX3H
3aMHan Hb MoHron YncbiH XerxAnnH caHrmimH
cTpaTernH Yir bapumxaar Togopxonnoxoa vyxan
cypramx ery 6anHa. MoHron YncblH aguinH 3acar
yyn yypxamnH canbapaac eHOoep xamaapantaw,
TYYXUA 3OUNH YHUNH MeYNerunH caenaraaHg
3M33r x3aB39p 6Ganraa Hexueng XerkjnmnH caH
H3H TAIPryYHLO XepeHre opyynantbiH 60410roo
6aTnyynx, YHO3CHUAN Tecen xeTenbepyygunr
M3PraXJINNH, apuiKaaHbl 3apuumMa Tynryypnax
CaHXYY>XYYNax Wwaapanararam 6ereeq ync TepuinH
OpOJILOOr UHCTUTYTUNH TYBLUMHA Xsi3raapiax
Hb YWN a)kunnaraaHbl YHOC3H Hexuen 6anx
€CTON XaM3a3H y33X b6anHa. Llaawnaapn tecen
XeTenbepyyaunr caHxyy>XXyynaxnas canbapbiH
XyBb[, TOPOJIKYYN3X, TOBNOPCOH TOMOOXOH
XONUI93C yyasx apcaoanunH barublH 0394
Xsi3raap TOrtToox, XaMTapcaH XepeHre opyynanT
X9PArXKYynaxX, 3pCA3MMNAH WaTtasncaH XsHanTbiH
TOrTO/ILOO HIBTPYYNAX Waapgnharatam 60K
6anraa oM. YYH33C ragHa Xer>xJ/IMiH caH Hb
XOMKNNH 60010rbIH X3P3rXKyynary areHTnarmmH
YYPrumr gaexap rymuaTrax 6yc, xapuH ereex,
YH3 UBHUNT HAM3rAYYN3X3 YNINACIH XOPeHre
opyynaryninH 3apumaap axkunnax Ho 3ynTan. SuacT
Hb Tecen xeTenbepyyaunr COHroH Wwanrapyynax
3apynm, YHIIraa, Tecen xetenbepyyouinH
XIPIAMKUNTUNT U TOL, Lar anganryn OfI0OH HANT34,
M3[33/13X 3amaap OI0H HUNTUNH UTIANNAT ONTIOX
60N1OMXTOW oM.
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3ypar 8. TemacekuiiH 3acarsialibiH 6yTaL?%

XYBbLAA

ey CAHIUIH SAM
TONe6Nn6H YOUPOAX FA3AP
TY3-wiH gapra, 13 ruwwyyH
TY3-UAH O9Praaax
XOPOO
FYWUUSTrAUNH
XSAHANT
YOUPONATbIH MAHJTAWNAN BA LAJTUH

XOPOO X6JICHUN XOPOO

SPC3/1 BA TOTTBOPTOW
XOMKNNUNH BOAIOrO

AYOUTbIH XOPOO

rYWUSTrax YOUPOArA
©paep TyTMbIH i axuianaraa

CTPATETW, BOAJIOTO,
rYMUSTran

XOPOHIro
OPYYJAJITbIH nsn
BArL, BA LYUNANT BA YOWPOJIATbIH
3PCO2NIH XOPOHre a xcﬂﬂ)o
XOPOO OPYYNANTbIH
XOPOO

CTPATEIN,

OpX YYPruitH xyBaapunant CaHruiiH sam Hb TemacekuinH TY3-uiiH gapra, ruwyya,

rYNLATraX 3aXVPbIr TOMUNOX, BYP3H SPXUIT CyHrax,

YMHIUC XAAH
'YHASCHUM BASUJITUMH CAH XXK
2.4.3. BACAINAN
XYCHarT 34. XerknniH caHryyabiH 3acarsiasibiH 3pX VYprviiH XyBaapuaaiT
Xamaapax
P Temacek Myé6apana Campyk-KasbiHa
acyyaan
CaHruiH sam Hb TemacekuinH TY3, . . KasaxcTaHbl 3acruiiH rasap TY3,
M ABy [JaburuniiH 3acruiiH ra3ap Hb 3eBXeH o
3acarnan 6a [YMUaTrax 3axupsbir TOMUIHO. = = lynuatrax yogupgnara Tomwnk, dypamg
. . . TY3-uiH gapra, ruwyyauinr TOMUox,
TOMWUJITOO CI/IHFarIyprH Epememnerq wnnasapunr o H3M3JIT eepynenT opyynax, WNH34YUICIH
@ vyenieesiex yun axunnaraadg oposiugor. o @
6aranraaxyynax SpxTan. Hanpyynraap 6arnax apxTau.
. TV3 XOpeHre opyynanTbiH MaHaaT, TY3 XOpeHre opyynantbiH MaH,D,vaT, yJ'ICIfIH MaKp? 60,EU'IOFO, H\IflI/II’SM-
CaHrumH mMaHgoaTt .« .« CEeKTOPbIH NPUOPUTET, 3PCA3NTNNH XYP33r 34UVH 3aCrunH 30pUITTON yanayynaH
Oree>XXnnH 30puUnT, 3PCO3IMNH XYP3ar
6a 6onJ10r0 Gatannar 6aranx, AyguT, apcaan 6a ToxXmpIbIH TY3 xepeHre opyynantbliH 6041010,
nar. xopooroop bartnyyngar. 3PCOANNNH XYpaar baTangar.
XepeHre [yMuaTrax yavpanara XxepeHre TY3 xepeHre yaupanarbiH cTpareru, [yMuaTrax yavpanara XxepeHre
opyyJfanTbiH OopyynanTbiH WWNOBIPUIAT raprax, TY3 ['yruaTrax yavpgnaraac sByyncaH OopyynanTblH WAAABIPUIAT raprax, TY3
LIMAOB3P 6aranHa. XOpeHre opyynanTblH caHanbir 6atanHa.  6atamk, rynuaTran xsHaHa.
. . HartracaH XXWnnnH caHxyyruinH
o Ay,D,VITJ'IaI',EI,CﬁH XKUNNNH CaHXYYTrnH o o
CMHI’aI'IyprH Epememnerq HeeL XepeHre o .« o TannaHryynbir 3acruiH raspblH TOrTOON,
o o TannaHr Aby daburninH CaHruiiH v
3apuyynaxrtaun XxonbooTon annBaa WnnaBapa3p 6aTan,qar 6a KazaxcTaHbl
. . . samp XYPryysmix, XaHyynHa. TyyHUNnaH
Xanant 6a LWnnaoBapunr xaHaHa. CaHruiiH siam o < ,U,SS,EI, ayanTblH TaHXUM Hb CaMpyK-
N . My6aganaruinH XxamMm>aaHg, YYCCIH epuiiH . _
TavnarHan Hb TemaceKkuninH XepeHre opyynantbiH o o KasbiHa caHrnnH emu, XepeHrnnr
M CaHXyyrunH maaaanan, ererginnr
cTpartern, rymuaTrana XaHant TaBbX, o o yovppgnara 60/10H 3acarnanbiH
CaHrumH saMmHbl 43pragax OpuiiH .
AYrH3H3. NpanarsiH an6aH,u, XYPryYHa TOITOJILOOHbI X3P3aMKUAT3A rYnuaTran,
YRR, ’ HUALMAH ayauT XUngar.
2.4.3.1 TEMACEK yovpanarag unrnan, 6o4ioreiH yanpoamx erex
apx yypartan. TY3-unr CuHranypbliH Epexxuin
ByTau, 30XMOH Galiryynant cangblH axnax 3eBnex, YHOICHUIA atoynryi 6ananbiH
canp acaH yguppax 6anraa 6a TY3, paprbir
Temacek Hb KomnaHuygpiH Tyxam XyyavunH garyy oponuyynaH HANT 14 rmwyyHTanrasp YampanarbiH,
YYCroH 6GawnryynargcaH 6ereep CuHranypbiH AyautbiH, Mannavnan 6a uanvH xenc, Opcaan 6a
CaHrunH samHbl 100 XyBUNH ©MYUT KOMMaHu TOrTBOPTOW XOMK/INIH FMC3H XOpoO0[, Y axunnaraa
tom. CuHranyp yncbelH EpeHxuiinery 3eBxeH Heel, apxangar231.rynuatrax yavpanara He e4ep TyTMbIH
XOpPeHreTaln xonbooTon acyyanaap 3eslleepen YN axunnaraaraa apxangar 6ereep ctpareru, 6ary,
onropor 6on asamwury 6ytoy CaHruimH siam Hb 6a apCA3IMIH XOPOO, XBPEHre OpyynanTbIH LyLianT
TemacekuinH ypT xyrauaaHbl ereexxXumnr YHaXK, 6a xepeHre opyynanTbiH XOP0Oo, O34 yaupaiarbiH
HUNT ryNUSTrang xsiHanT TaBbgar. TY3 Hb rynuaTrax XOPOOTONIroop YN axwunnaraaraa siByysmx 6avHa.
231 (Temasek - Corporate Governance, 2025)
74

CwuHranyp yncbeliH EpeHxuinery He TemacekuinH
XOPEeHre OpyynanTbiH CTPATENM, XOPOHre opyynanTbiH
60s10H 6u3HecunH bycap WMAOB3P rapranTtag
Lyyn OPONUAOrTYM, SMap HIrdH YUrN3aN ergerryi.
XapbLyymk 6y 6ycag Xoép caHraac sinrapax Har
oHu1or Hb CuHranyp ynceiH Epenxuinnery 1991
OHOoOC Xxonw “Xoép Aaxb TYNXYYP”-UNH apxTan233
oytoy TemacekuiiH Heel, xepeHruir baracrax
MaragsanTtan anusaa rymnras 6onoH TY3-uiiH
TULWYYAUAT TOMAMOX, LyUiax, LWMHIYISX, NYNLITraxX
3axypIbIr TOMUIOX, eepunex TY3-niH LWngsapuir
6artanraaxyynax apxTal oM.

232  (Temasek - Governance & Leadership, 2025)
233  (Ministry of Finance, Singapore, 2025)
234  (Temasek - Governance & Leadership, 2025)
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3CXYN Yeneenex, yinn axunnaraaHbl rynuatran
60NOH XepeHre opyynanTbiH cTpaTerng YHanraa
XWX, OYFH3X, HOMQON awWwur XyBaapunax caHanbir
Xananuax, 604N0rbIH garyy yin axunnaraa sByymK
Bynr xsHax apx, yypartan. 2025 oHbl 3 capbiH 31-
Hw 6angnaap TY3-WiH 86 %-Uir XyBUIAH X3BLUMNIAH,
xapaat 6yc 6usHec apxnarung 6ypayyk 6anHa234.
XyBbLiaa 933MLUNMYMINH 30PUNTbIF CTPaTern, 4OTOOL,
XSIHaNTbIH TOrTOJSILOOHA, XOPBYY/19X 62 TOMOOXOH
XOPOHre opyynanTbiH WMRAB3Ip 6aTnax, rynuaTrax
yavpgnarag cTpaTeruiii YUrnan ery, yp AyHr xsaHax
YYPrVAr T34, XyNasaar.
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XyCHaIT 35. TemMaCekuiiH 3px yypriaiH XyBaapuiaar

CuHranypbiH
epoHxunnory

CAaHrMmH sam

TY3

FyiuaTrax yaupanara

TY3-WIAH rwyyLunr TOMUIOX,
OYP3H 3PXUIT CyHrax, aCxXyn
Yyesneenex

TY3-UH ruwyyguinr TOMUIox,
6YP3aH IPXUNT CyHrax, acxyn
Yyeneenex (EpeHxunneryninH

TY3-uitH 6ypangaxyyHUnr
LUMH3YNAX caHan raprax

TY3-eec 6atasncaH cTpaTeruir
X3PAMKYYIaX

3eBLUeepiesp)
3acarnan [ynuaTrax 3axmpbIr TOMUIOX,
3anramx xanaar 63angax
TY3-eec NynuaTrax 3axvpnbir  [yALSTrax 3axmpribir TOMUIOX, BanryynnarbiH egep TyTMbIH
TOMWIIOX, Y6Neenex Yeneenex (EpeHxunneryninH YN axunnaraar yaupgax,
36BLU66PeI 00X 36eBLU66PNI66 . TY3-g magargax
P pneep) ynuaTtrax youponarbiH A MaparAy
rYALSTIONAT YHINAX
BarublH apcaanuiniH XynasH
° XepeHre opyynanTbiH caHan
. . 36BLUeepex TYBLUHUAN 6aTnax,
TemacekuninH rynuaTran I—— 6onoscpyynax
60OH XepeHre opyynanTbiH
cTparerng yHanraa xumx,
OYrHIX
HeeL, xepeHrunr sapuyynaxram TOMOOXOH XepeHre . .
o o o BarubIH rynuatranmnr
XepeHrumH X0N1600TON anveaa yinn opyynanTbliH 60/0H XePeHre
OVpAax, YHanax
youpponara axunnaraaHpg, 3eBLUeepers opyynanT LyunanTbiH caHa, Y Al
OJIrOX LWIMNOBIPYYAUNT XsiHaX, 6artnax
TY3-eec caHan 601rox Horgon
alwmr xyBaapunax caHanbir
X3N191L3X .
TOMOOXOH 3X YYCB3p TaTaNnTblH 3ax 333/1H 60/10MX,
LIMNOBIPUIAF XsiHaX, 6aTnax 3PCOIMNAH YHIITID XUINX
. CaHxyyruiH TannaH, Teces,
YpT xyrauaaHbl CTpaTerunH . o 9
rYAUSTrONNNH TanaHr
30punTyygpir 6atnax
6onoscpyynax
TY3-uitH papra 6010H .
BopnorbiH o Horpon awruinH 6oanorsiH
MynuaTrax saxvpnaap . . o
6apumT o garyy ynn axunnaraa sisyy/mk  KunuinH Teces 6atnax XKunuiiH TeceB 6aTrax
Granr 6aranraaxyyncaH HeeLumnnH ByiAr XsHax
TanaHTanm TaHuauax
AyputnargcaH TannaH 6atnax  AygutnargcaH tannaH 6anTrax
76
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3acarnanbiH un Tog 6anaan
6onoH TannarHan

Temacek Hb JInHabypr-MagyannuitH un tTog, 6ananbiH

nHoekcuinH (Linaburg-Maduell Transparency Index

waawng LMTI) y3yynantyyommH garyy xonborgox
M3O33IIYYAUNT eepuinH anbaH ECHbl Laxum
Xyyncaap famxkyynaH, aHrm 60M0H XsaTaf Xanasp
OJIOH HUNT3L, XYPragar.

2004 0HOOC XOLL XN 6yp TONM TanaHraa?® HANTaK

6ariraa 6a yr TannaH Hb CaHXYYrnH yinn axunnaraa,
XOpeHre opyynanTbiH 6arLsiH 6yTaL, ypT XyralaaHbl
ereex, apcOanvnH ypupgnara, 3acarnasblH

TOrTONLOO BOMOH CTPATErMIAH TIPrYYNaX YArN3AYYL,

39prunr gdNrapaHrymn aryyngar. Tomm TannaH Hb

XXUNG Har yaaa, caHXyyritH Xun gyyccaHbl Aapaa

HUATNArgaar 6ereen ONOH HUATAL 30pUysiCaH
TannarHasblH MO X3P3arcasn XaM33H TooLoraaor.

YYHTOM 33parusH TortBopTon xermxun, BOH3-
blH acyyasbir TycrannaH xamapcaH TemMacekuniiH

TOrTBOPTOW XOrKNUnH TannaHr236 HuiTangar 6a

3HAXYY TamnaHg yyp ambCraiblH €ep4YfenTuiH
cTpareru, HYypCTeperymnH snrapsbiH 30pUIT,
xapuyunaraTan xepeHre opyynantbiH 6041010,
HUATMUNH Heneenesn 60NOH 3acarnanbiH
npakTukyyabir Tannbapnagar. TortBopTon
XOMKINIH TanaH Hb NX3HX TOXMONZOMA Xun 6yp
HUATNargoar 6ereen ToMM TannaHraac Tycgaa,
6ve paacaH, TOrTBOPTON XOMKINNH TannarHasnbiH
6apuMT BUYNr XaN63PTaN oM.

Llaawnaan Temacek Hb TOLOPXOW C3A3BT YAMNIAC3H
cyganraa, xamTapcaH HAATAdYyOUAr Tortmon 6yc
60/10BY CUCTEMTINII3P HANTANGAN. YYHUIA XaMrniiH

ToA XuWwaa Hb ['yyrn (Google) 6onoH BanH aHA
Komnanu (Bain & Company)-Tan xamTpaH rapragar

3yyH ©MHe g A3UinH OMXKUTanN 34UNH 3aCriH TainaH

(e-Conomy SEA Report) 1om237. 3yyH ©OmMHepq
A3UNH gvxxunTan 3OUNH 3acruiH XerXus, 3ax
393/IMNH X3MXK33, NPI3AYNH 6CONTUIH XaHgnarbir

cypangar aHaxyy TamnaH Hb 2015 oHooc xonw
Xun 6yp rapy 6arviraa 6ereep OfIOH XUNNAH TypLL
TacpanTryn HUATNArACaH, 6yc HyTrunH 6o4s0ro
6onoscpyynarumg 6010H UHCTUTYTUNH XOPOHre
opyynaryfiblH ©preH XaparnaaHun cyganraa 60xaa.
YyH33C ragHa “HOrooH agunH 3acar”, “6anranbg

235
236
237

(Temasek - Temasek Review 2025, 2026)

(Temasek - Sustainability report 2025, 2025)

(Temasek - e-Conomy SEA 2025 report: ASEAN’s digital economy poised
to surpass $300 billion in GMV by 2025, 2025)
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”

CcyypwncaH wungan”, “rexHonoru 6a uHHosaw” 39par
€c94B39p rapragar 6ycap TannaH, HAATA3NYYA Hb
TOLOPXOM TOFTCOH OaBTaMXryn, TeCNuiH 60510H
XaMTbIH aXXunnaraaHbl XypP3aHa HUATNSrOar.

OUACT Hb, ©6PUINH Laxmm Xyyaac 6010H anbaH ECHbl
cyBryygaap gamxyynaH Magaa, Tannbap, apununara,
OOrMHO XAMXXI3HUI cypanraa, UHCTUTYTUH 6anp
CYYPUIT UNSPXUNNCIH HANTNANYYOQUAT TacpanTryi
TYrasgar. 3A4rasap Hb XWINAH paBTaMXug
6apurggarryin 4 6anryynnarbiH eHeernmnH yinn
axunnaraa, 60410rbIH YA XaH4arbir OAIFOXOL,
yyxan HaManT Maa33n3n 6ongor.

2.4.3.2 MYBAOAJIA

My6agana Hb Aby OaburuiniH 3axmpardyninH Xoép
ayraap xyynuap yycraH 6anryynargcaH 6a A6y
OaburninH 3acrninH ra3pbiH ©MUYUT ONIOH HUATUINH
xyBbuaaT komnanu (Public Joint Stock Company,
PJSC) xanbapasp ynn axnnnaraa ssyyngar. Aby
OaburnnH 3acruiiH rasap Hb 36BXeH TY3-uiH
napra, ruwyyaunr TOMunox, Yeneenex Gamgnaap
ynn axunnnaraaHg oponuor 6a TY3-unH gapraap
AH3Y-biH Epenxunnery 6ereepn A6y [abu
OMupaTbiH 3axupary axunnax banraa tom. TY3-
WNH 03Prafdx Xopoon Hb XepeHre opyynanTtbiH
ayauT, apcaan, TOXUPNbiH 60NOH YHaNraaHum 6a
yovpanarbiH XaMasH xyBaarggar. MybaganarviiH
OXWH KOMMNaHWnH Har 6onox Myb6apana Kanutan
Hb My6apana KanutaneiH 3esnen (Mubadala
Capital Advisory Board)-Tan 6ereep Tyc 3esnen
Hb CTpaTeruinH YUrnanasap 3eBferee ernreepee
oHunorTon. MNynuatrax yanpanara He YanpanarbiH,
XepeHre opyynant 6a 6usHec TeneBnereeHuin,
XepeHre opyynanTtbliH XOPOOTON e4ep TyTMbIH YN
axunnaraaraa apxa,4ar.
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CHINGGIS KHAAN @ Sovereign Wealth Fund

XycHarT 36. MybananarviH apx yypriiH XyBaapuiaat

A6y Daburuith saxupar4/
A6y [,aburmitH 3acruitH rasap

ToeneeneH yanpaax
3eBnon

BOJIOMX BA LWUMNASN

FyMu3Trax
yAupAanara

3acarnan

XepeHrmiin  1Y3-WiH fapra,

yavipanara rULLYYAUIAT TOMUIOX,
Yyesneenex

BopnorbiH

GapumT

6uuur

Crpareru 6atnax, XsHanT TaBux

Yavpanarsit 6yTau, Aypam Xypam Gatnax

TY3-eec b6atancaH cTpaTeruimir
X3P3MKYYISX

TY3-uiH 0apragax xopoop, banryynax

MynuaTrax yampanarsir 6atnax

MYAUSTrax yaypanarsir H3p O3BLUYYISX

XepeHre yaupanarbiH cTpartery 6arnax

TOMOOXOH XepeHre opyynanTbiH WNALBIP
6aTnax

XepeHre opyynanTblH CTpaTerniiH garyy
YN axunnaraa siByynax, XaparKuiTag,
Hb XSIHANT TaBUX, HUATUAH FYALSTIang
Xapuyunara xXynaax

XepeHre opyynant 60/10H XepeHre
opyynant uyunant (divestment) 6aTnax

XepeHre opyynanTbiH 6aruag xaHant
TaBux

XepeHre opyynanTbiH caHan A3BLLYYI9X

LoTtoop 604/10r0, XXYPMyyAbIr X3N3L3XK,
6aTnax

CaHXyyruiH TannaH, Teces, rynuaTranuiH

TannaHr 6on10Bcpyynax

CaHxyyrunH TainaH, XXUIniH Teces
6artnax, ryauaTrang xsHant TaBmx

XepeHre opyynanTblH TannaH 6anTrax,
TaHUnLYyynax

LoTtoopn xsHanTbliH CUCTEMUIAT

XYBbLIAA ABY NABUMUIAH
3 933MLUMIY 3ACTUWH rA3AP
YOUPOAX FA3AP
TY3-UWAH O3Praaax
XOPOO
FYWULUSTrAIMNH
XAHANT
XOPOHI 6 OPYYJIAJITbIH YOUPONATbIH
XOPOO XOPOO
AYOWUT, 9PCO3/1 BA YHOJITO3HUN
TOXUPJIbIH XOPOO XOPOO
F'YWULDTrax YOUPLOJIACA
©aep TyTMbIH yiin axunnaraa
FYWUUSTran

XOPOHI'e
OPYYNANT XOPeHre

YOUPOJATbIH BA BU3HEC OPYYJNANTbIH
XOPOO TONIeBIer eeHUN XOPOO
XOPOO

Opx yypruiiH xysaapunant

A6y [HaburunH 3axupard/3acruiiH rasap Hb
My6aganarvinH TY3-wiiH gapra, riwyyaunr TOMUnox
xsi3raapnaraman yypartan oponugor. TY3-uiH
rMWyyA Hb nxaBunaH AHOY-biH nprag 6ereep,
TOPUIAH BONOH XYBUMH X3BLUMAH ©HASP TYBLUHWNA
yoMpanaryyq 3oHxungor. TY3 Hb cTpaTeruiiH uirnan,
XsiHaNT-yaupanara 60noH 3acarnanbir xapuyuax,
yin axxmnnaraa He Aby [laburninH 3acruiiH ra3pbiH
3ONIH 3aCTUNH XK, TOPOIHKUNTUNH TOPryynax
30PUNTYYAbIT X3P3MKYYN3X3L 604MNTON XyBb HIM3P
opyyJsK By 9CIOXMIM XaHrax yyparTan. MynuaTtrax
yovpgnara He 6atancaH ctpateru, 6oanoro
>XKYPMYYAbIH faryy egep TyTMbIH YN axunnaraaraa
XOP3arKYYIAar.

78

X3P3MKYYNIX

3acarnanbiH un Top 6aipan
6OnoH TannarHan

My6apnana Hb MeH eepuiiH anbaH ECHbl Laxum
Xyyfcaap famxyynaH TainarHan 6onoH 6o4/10rbiH
LUNHXKT3N MOASMNAT ONOH HUNTOA HONTTINra3p,
aHrnn 6onoH apab xanaap HuTangar 6a LMTI
Y3YYNANTYYOUAr 6YPaH XaHragar. SOrasp HUATNAN
Hb CaHXYYIrMiH rynuaTran, ctpateru, 3acarnan,
TOITBOPTOW X8rKWJ1, MeH TOLOPXOoW canbapbiH Yunr
XaHgnarbir xamappar.

BacarnaneiH nn To4 6GananbiH XypasaHg TY3,
ryynuaTrax yanpaniariH MOA33/NAT MEeH HUNTANA3r
X39O 4 XepeHre opyynanTtaac 6ycag XOpOoOoHb! YN
axunnaraaHbl O3Nr3P3HIYN 60N0H MULLYYLUIAH HIPC,
TOO Hb TOOOPXONryi Hanraa oM.

My6aganaruinH TainarHanblH XamriH Yyxan, ron
6apUMT BUUNT Hb XXUNNIAH Talinan?8, QHaxyy TannaHg,
TYXanH >XXWNNNH ayguTnargcad CaHXyYruiH yp ayH,
XOPOeHre opyynanTbliH 6arubliH 6yTaL, canbapbiH
XyBaapunanT, CTpaTternnH 4virnan, 3pCA3NNH
yampanara, 3acarnalbiH 30X1oH 6aiiryynant 3aprumr
Tycragar 6a TemacekTal xapbLyynaxag ToBy bangar.

238
239
240

(Mubadala - 2024 Annual Review, 2024)
(Mubadala - Investors, 2025)

(Mubadala energy - People Energy Impact - Sustainability report 2024, 2024)

CYAANTAAHbBI SMX3Tra11

Kunuiii Tainad He meH MybapanaruimH onoH
HWIT3 XaHACcaH YHOCSH, anbaH ECHbl TannarHanbiH
6apuUMT 6UYMTT TOOLLOrAOOr.

TyyHunaH My6agana Hb TyXalH >XWUIUWAH
CaHXYYrMiH rynuaTrafMnAH Tanaapx xarac >XUnninH
ayguTnargcaH CaHxyyruiH y3yynanTyyanmras
©6pUINH Laxmm XyyAacaHh HUNTINAar. OHS Hb
KUINAH TanaHruiH aryynrbir 6o0goxon ToBY,
CaHXYYruUiH y3YYNanTyygapn TeBnepceH bereep,
YAMPAAXK 6y XOPOHIMIAH XaMXK33, XXUSTUINH ereex,
ron canbapyyablH rynuaTran, cTpaTterninH ononT
aMXXWTbIN OHLONAOT.

TorTBOpTON XOrXun, 6anrans Op4unH, 3acarnanbiH
yurnanaap Mybagana Hb HOIMACOH TannaHraac
WAYYT3I YIAN @xKunnaraaHbl OHLIOMTON, OXUH 60M0H
canbap KoMnaHuygaap AamxyynaH tanmnarHan
xungar. Tyxannban, apyumMm Xy4Hun canbapTt
YW axunnaraa sisyyngar oOXvH KOMNaHuyg Hb
6ariranb opyuvH, 3acarnarsn, TorTBoOpPTON XerKJNNH
TannaHryyabir24? TortMon HUAT3MK, 6arranb OpYnH,
HUIraM, 3acarnanbiH Y3YYNanTyya, YYp aMbCranbiH
9pCORMNNH yaupAnara, atynaryn axwnnaraa,
HUArMUIH HEeNeeNUNH Tanaap TannarHagar.
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Llaawnaapn, My6ananaran xon6ooTtow 6anryynnaryyn,
60MOH Tycrav 30pUIroTON CaHXYYrMAH HIMKYY433C
COA3BUYNICIH HUNATNANYYA (KNLW337163/71, HOrOOH
CaHXYY>KUTT, TOrTBOPTOW 60HA, TO[OopXoK canbapbiH
CaHXYY>XUNTUIAH TalnaH) raprax Toxvmongosn 6ui.
Oprasp TawnaH Hb TOOOPXOW Teces, CaHXyYr1inH
X3parcas, acsan 6o4/1orbIH caHaauunraranm wyyn
Xxon6ooTow 6aaar Ty TOrTMOS XXUUIAH AaBTamMXKryn,
XapyH X3parLaa, Hexueneec LWantraancaH 6argnaap

HUATNArLOSr.

My6apana He TemacekTan MeH agun, eepuiiH anbéaH
ECHbl Llaxvm XyyAcaap AamKyynaH M3433, X3BMa/MNH
M33rgan, cTpaternii 3apnanyyabir Tacpantryn
Xypragar. 9grasp Hb yauppanarbiH TOMOOXOH
LUMIAABIP, LUMHI XOPeHre OpyynanT, canbapbiH T3/,
rYVLUSTIOMNNH o1 ©8pYNenTyYAUNT ONOH HUATSL,
M3[33/19X 30PUNrOTON 6ereep, >xung, TOrTCoH TOOTYA,
YN axunnaraadbl aBuag 6anHra WMHIYIaraaar.

Sypar 10. Campyk-KasbiHarvviH 3acarnasibsiH 6yTaL|

TOOOPXOWNory

2.4.3.3 CAMPYK-KA3bIHA

Campyk-KasbiHa Hb KazaxcTtaH ynACbiH
EpeHxuinerunini 669, 3acruinH raspeiH 962 gyraap
TOrToONyyAbIr TYC TYC YHOAICNSH 3acruiiH raspbiH
OMUNT XyBbL@aT KOMMaHW x3163p3ap YYCraH
banryynargcaH. KasaxcraHbl 3acruiiH rasap Hb
Campyk-KasbiHarumH yin axwnnaraaHg wyyq
OpOrLOOTONroopPoo Bycan, X0ép caHraac sinraartaw
6a Eperxuin cang Hb Campyk-KasbiHaruiiH TY3-ninH
JaprbiH yyprunr rynuatragar. CaH ayout, ctparteru,
H3pP 43BLUYYN3X 62 LannH XeCHUIA, Tycrai YArnasuiiH,
XeTenbepuiiH ©epUNenT, WNHAYNANNAH XAHaNTbIH
XOPOOATOW YN axunnaraaraa ssyypk 6arraa 6on
rynuaTrax yaupanara 6ycap, caHTan xapbLyynaxapg,
XaMruiH OnoH Bytoy HUAT JOTOOH XOPOOoTOoW baviraa
tom?#*'. TyyHUNnaH B6ycap, Xoép caHraac sinraaram Hb SKAI
HIPT3M XUIAM3N OtOYHbIM TY3-MIAH MALLYYHE, TOOLIOH YIAN
axunnaraa siByymk 6y Hb COHMpXON Tataxyny, 6anHa.

XYBbLAA
933MLLUMrY 3ACTUIH FA3AP
BOJIOH BOLJIOrO

FYWUUSTrAIMNH
XAHANT

\

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, > TeJ1eeNeH YOUPOAX
3eBnien

TY3-UAH O9PIraaaXx

H3P O3BLUYYJISX BOJIOH

XOPOO

TYCIAW YT NNIBJTUNH

UAJIMH X©JICHUN XOPOO XOPOO

XOTOJIBOPUNH 66PUNIONT,
AYAUTbIH XOPOO LUMH3YIDNNIAH
XSAHANTbIH XOPOO
S YWUSTrax YOUPOJIArA >

rYmuaTran .. >

SQPYYI M3H[, AIOYIIIYA

BAVLAN, BAUTANb
OPYHbI TOFTBOPTOM
BAVAJBIH XOPOO

M3O3NNNNH

AIOYIIYA
BANINbLIH XOPOO

241 (Samruk Kazyna - Corporate governance structure of the Fund, 2024)
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TOrTBOPTOM
XOMKNNMH XOPOO

XYHU HOOLNMH
XOPOO XOPOO

v

XOPeHIre LUNHXN3X YXAAH
OPYYNANTbIH BOJNOH TEXHONOIMMNH

CTPATEIVH XOPOO XOPOO

LUNHIYNIBNNMH

CHINGGIS KHAAN @ Sovereign Wealth Fund

Opx yypruiiH xysaapunant

KasaxcTaHbl 3acruiiH rasap Hb Campyk-
KasblHarnmH oypama HamManT eepynent opyynax,
LUMH3YWNCAH Hanpyynraap 6atnax, TataH byynrax,
eepuneH barryynax apxTanrasac ragHa XerxannH
cTpateru 6atnax, caHrminH 6ypangaxyyHg 6artcax
KOMMaHWUH XyBbLaar 6opnyynax, HorLosn alwrniiH
6oonoreir WMNABapNax, yaawnaag TY3-uiH

XycHarT 37. Campyk-KasblHarviH 3pX YypriH XyBaapunanr?+

3acruiH rasap

TonoonoH Yaupaax 3esnen

BOJIOMX BA LWUMNASN

papra, ruwyyn 600H rynuaTrax yaupanarbir
TOMUIOX, Yeneenex apx yypartan. Campyk-
KasblHa Hb 6ycap xoép caHTal xapblyynaxapg,
3acruiiH razpaac wyypn xamaapantan 60510X Hb
9HA33C xapargax 6anHa. Campyk-KasbiHaruiiH
TY3 cTpaTerun 6a xsaHanTbiH YYPrynAr rynuaTragar
6on rynuaTrax yagupgnara Hb 6opnoro,
cTpaTeruinH garyy egep TyTMblIH YIAN axunnaraar
X9PArXKyynaar.

FynusTrax yaupanara

TY3-niH 6YP3H 3pXMIH

Xyrauaar TOrTOOX, FULLYYAWAr

COHrox 60s10H BYP3H apXMIAr
Hb XyralaaHaac eMHe
nyycrasap 605rox

Yin axunnaraarbl Tenesnereer 6arnax

XyBbLiaa 333MLUMMY, OPOJILIOTY, 3CXYN 3[4,
XOPEHINIH XyBb 333MLUNX 3PXTIN CaHMMIAH

3acarnan [ynuaTrax youponarbiH
36BJI6NNIH Japrbir TOMUIOX
60M0H XyralaaHaac eMHe
yesnieenex

XyBbLaa 333MWMr4aninH XypsbiH GypaH
9pxaf xamaapax acyygan, 6ycan
KOMMNaHWNnr yanppaxram xonbooTon
acyyanbir WUAaBapnax

6YpPanaaxyyHa 6artcaH KoMnaHuynag xamaapax
acyypgnaap WniaBap raprax

CaHruiiH 6ypangaxyyHg 6artcaH KoMnaHuyabiH
YN axunnaraaxbl FyAuaTranuir xun byp
X3NANUIX, FYALSTraNWNH Tannanr TY3-g
TaHWULyynax

TY3-WIH rywyyaninH Too, 6YPaH 3pXMitH
Xyrauaa, COHrosT, XyraluaaHaac eMHe
GYP3H apXUIr Ayycrax

CaHruiiH JoToop, YN axunnaraaran Xon600Toi
acyypgnaap WniaBap raprax

Cawmpyk-KasbiHar eepuneH
6anryynax, TataH byynrax

TY3-uiH gapragax xopoor 6anryynax,
6yTau, yin axunnaraar 6atnax

CaHruiiH OpOH TOOHbI 4337 Xsi3raap, OPOH
TOOHbI 6YT3Ll, 30XMOH Barryynant 6atnax

CaHruiiH 6ypangaxyyHa
6arTcaH KoMnaHnyabiH
XyBbLi@ar WUMKYYIaX,
UTTaMXXN3H yavpayynantag,
LLUMIIKYYN3X

CaHruiiH Tenesneree, XepeHre
OopyynanTbiH WMNAB3ap, Tecen, CaHrumH
B6ypangaxyyHa 6artcaH KoMnaHnygpiH
YN akunnaraaHbl rynuaTrang, xsHant
TaBuXx, OYyTUSA XsIHaNT

XepeHre opyynanTbiH LUNAABIP, XOPEHre
OpyynanTbiH TOCAYYAUNH X3P3rkunt 6ypaH byc,

CaHrniH 6ypangaxyyHg,
6arTcaH KoMnaHuyapir TataH

. Byynrax, eepuneH banryynax
XepeHruiiH vy ’ vy

CaHruiH 6ypangaxyyHg 6artcaH
KOMMaHWyOblH CaHXyy, YAnaBapas,
MOHIreH XepeHrinH yaupanara, XyHui
HeeuunlH 60n10H 6ycan 6oanorbir 6atnax

XyrauaaHgaa Xxaparkuxryin 6anx apcaanuiir
TacnaH 30rcoox Lyypxan apra Xam»as aBax

yavpanara

TannaHT xyrauaaHbl Yp AYHA
YHASCN3H LI9B3P alurmnr
XyBaapunax, Horgosn awur
ONrox

CaHruiiH 6ypangaxyyHg 6artcaH
KOMMaHWyAbIH XyBbLiaa, 60HA 60510H
6ycap, XopeHre opyynanTbiH X3aP3arKUNT,
3ax 3334 raprax/xyfanfiaH asax
LWMAAB3p raprax

CaHruiiH 6ypangaxyyHa 6artcaH kKoMmnaHuyapiH
VAN a@XunnaraaHbl YAr3N33p CaHXYY, XepPeHre
opyynanT, YAnaBapsan, SAuiiH 3acar, cypanraa-
LUMHXXWII3, XOPOHIUIAH Yaupanara, XyHui

CaHrumH xepeHre opyynant 60/10H
25%-nac 093l akTVB LWDKYYIarTan
Xon600TON WNAAB3IP raprax

HeeL,, HUArMniH 6onoH 6ycap 6opanorbir
aryyrncaH HarfacaH 6opgsorbir 6on0BCpyynaH
X3PAMKYYJIaX

242 (Samruk Kazyna, 2012), (Samruk Kazyna, 2024)
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BopsiorbiH .

CaHrunH 3acarnanbiH
6apumT

KOOEKChbIr baTnax
6uuunr

CaHrniiH yin axunnaraaHbl TefieBnieree
6onoscpyynax, 6atnax, XaparkKunTag
XSHANT TaBnX >Kypam, XXWIUAH TOCBUIAT

CaHruiiH Oypmunr 6atnax

6arnax

CaHrumH XerxannH
Teneenereer 6arnax

CaHruiiH HargcaH 6opnioryyabir 6atnax

CaHruiH 6ypangaxyyHg 6artcaH KomnaHuygpiH
YN axunnaraaHbl Teniesnereer 6010Bcpyynax,
yanpyynax, 6atnax, HOM3NT eepunenT opyynax,
X3PIANKYYI3X BONOH X3PIAMKUATIL, XSHaNT
TaBUX Xypam 6aTniax

6aTtnax

LoToop oypaMm, axkunnax >xypam,
CaHruUiiH JOTOOA, ayAUTbIH XYypaMm, OPOH
TOO, LiafIH, LWarHasnblH HEOXLeniAr

CaHrmiiH >XXWNUNH Tannax, ynn
axunnaraaHbl TannaHr 6atnax

JKnnuinH caHxyyrinH TannaHr

CaHrnH 6ypangaxyyHg 6arrcaH kKomnaHuyabiH

6atnax

YHO3CHUIA BONOH CTpaTerniiH, 3acruiiH
ras3pblH TOCON XOPeHre opyynanT Xuix,
CaHXYY>XXUATUIAr 6aTnax

HArgcaH 604AMorbIr TOrTooX (canbapbiH
OHLITOTUIAr XapransaH).

3acarnanbiH un Tog 6anpgan 60N0H TaunarHan

Campyk-KasbiHa Hb MeH un Tog, 6anafibiH UHOEKCUIH
Y3YYIATYYOUAH garyy Xon6orgox Moa3a/Inne ONnoH
HUNT3L4 HI3NTTINra3p, aHrIm, opoc 6ONOH Kasax
xanaap xypragar. 2012 oHg Campyk-KasbiHaruiH yiin
axunnaraaHbl Ui Tog 6angan, xapuywniara, yp awrmnr
HAaMarayynax 3opunroop KopnopavpiH 3acarnanibiH
kopekc, 2023 oHA TYYHUI LWWMHIYUICIH Halpyyrbir
TyC Tyc 6artancaH Hb un Tog 6anabir HOM3rLyYCIH.

Bycap xoép caHTtan HaraH agnn Campyk-KasbiHa
KUNUAH Tannan?*-r HunTangar 6a Tyc TannaHg,
TyXarH >XWIUAH CaHXYYrMinH TamnaH, 6arupbiH
OYPaN4axXyyH KOMMaHnyablH YA axunnaraaHsl yp
LYH, CTpaTEerninH 30PUNT, X3P3MKNAT, 3PCOSNNH
yovpgnara, kopropalblH 3acarnan, XepeHre
opyynanTtblH 604100 33par Lory M3gd3anmmnr
G6arTaapar.

YyHaac ragHa Campyk-KasbiHa Hb TortBopTom
XOMK/INNH TanaHr MeH TorTMon rapragar. Tyc
Tannang BOH3-bIH y3yynanTtyyn, yyp ambcranbiH
apcOarn, HYYPCTeperyuini snrapyynant, Xeaenvep
APXNAAT, HUNTMUNH XepeHre opyynant, TY3-uiH
6yTaU, XypangaaHbl TOO 33P3ar M3433/13/1 opaoraH,

82
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244

(Samruk Kazyna - Annual Report 2024)
(Samruk Kazyna - Sustainability Report 2024)

AnbaH écHbl TannaHryygaac ragHa ypT XyrauaaHbl
6opnoro, ctparern, 6ogn0oreiH 6apuMT GUdryyn
(XerxnminH y3an 6apvmMTian, HIMrMUAH XxapuyuiarbiH
xeTenbepyyn)-uiar uaxmm xyyacaHgaa HUMTangar
6a 604M10rbIH LWMH3YMI3N, CTPATENMINH 66pUNeNnTTan
ysindaH uar Tyxavg, Hb rapragar OHLIOrTon. TyYHUI9H
M3O23MINH LUNHXXTIN HAATN3M, MO39, X3BANNNH
M3O2rASINAT TOrTMOJT HUATANOAT.

OyrHant

['ypBaH caHrMinH epeHxmnin 30XMOoH BanryynanTbiH
OyTaL Hb wxun 6ereepn “xyBbLaa 933MLINMY—
TY3-rynuatrax ygupgnara” rax xapuyunarbiH
LwaTancaH 30XMOoH 6anryynant Hb TOPUNH OMUYNIAH
XOPEHIMNH yanpanarsir UHCTUTYTXKYYN3X HUATNAr
MEXaHN3MbIr UN3PXUIAIK By tom. N'ypBaH caHrminH
TY3-uniAr TopuiiH 0234 TYBLUHWI anbaH TywaanTHyyn
gapramk 6y Hb TyxaH YJCblH 3AWUNAH 3aCrniH ypT
XyrauaaHbl Xerkus, TopuiiH 60410ro 6010H CaHrH
cTpaTterurH ysangaa xonboor xaHrax Hexuenumnr
OYypayYY/K, CaHrMrH yrnn axunnaraar 3acruiH
raspbiH 6ognoro, canbéapbiH WNH34I3, Makpo
3OVNH 3aCriiH 30PUNTYYATaN HANLYYNIX3M Yyxan
YYP3r rynuatrax 6arnHa. TYYHUN3H 3H3XYY 30XMOH
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6anryynanT Hb OJIOH YJICbIH 3aX 333114 XOPOHre
opyynaruug 60510H CTpaTErvinH TYHLLYYOUAH UTF3AUAC
HAMIrLYYN3X3M, 9ePar Heee y3yy1ax maragnantan.
Campyk-KasbiHa Hb SKAI HapTal XMINM3 OlOYHbI
cuctemuinr TY3-UIAH rULyYHUIA TYBLUMHG OPOSILLY YK
6ariraa Hb Maw oHusor 6ereen XMNMana OHOYHbI
XOMKUNA NX33X3H ay xonborgon ery OynH nnpan
oM. Anb anb caHrumH Tyxang, TY3 Hb XAHaNTbIH
ron MexaHusm 605K, 6anryynnarbliH cTpaTteruiH
ynr Gapumikaa, apCosaNNNH Xa3raap, rynuaTranmimnH
LanryypbIr TOOOPXONIOX Yyxan yypar rynuatrax
6anHa. OHunoxopn, Temacek, Campyk-KasbiHa?*
caHryya AyaouTblH XOpPOOroo 3eBXeH xapaat 6yc
rwyyaa3p 6ypayyncHasp?*® caHrMmH caHxyyrinH
TannaHrnH YH3H 368, HaaBapTan 6anabir XxaHrax,
gotoopn ayout 60M0H apcOodNniiH yanpanaroiH Y
axunnaraaHg xapaat 6yc, 60OUT YHINra3d Xumx
Hexuen 6un 6onrogrunr xapyymk 6anHa.

'ypBaH caHrumH rynuaTrax yanpanara Hb egep
TYTMbIH YIAN @XunnaraaHaac ragHa caHxyy, XepeHre
OpYyynanTbiH X3P3MKMATUAT XaHraxk, HOr4Oo alwrninH
604n0ro, XUNNNH TeCeB, ayauTnaracaH TannaHr
6010BCPYYMK, 6YPanasxyyHa 6artcaH KoMnaHuygpiH
yavpgnara, 6yTUninH eepunenten oponuaor HANTAar
LWMHX YaHapTan 6ainHa.

Mn Tog 6ananbiH XypaaHa rypeaH caH Hb LMTI
10/10 yHanraatan?*” 6a eepuitH anbaH EcHbl LLaXUm
Xyyacaap pgamyynaH Magaannyynas 6ypaH
XYPrax, NpragumH xsHax 60710M>XX00p XaHragar.
YyHO yycraH 6anryynargax yHA3cnan, 3acarnan,
CaHrninH 3X YYCBIP33C ax1334 TY3 60M0H rynuaTrax
yonponarbiH M3433/13/1, XePeHIUH youpanarbiH
60510H 6ycap xonborgox 6041010, Yin axunnaraaHbl
4Ur yypar, ctpaTeru, XXunmiH 60510H 6anranb OpYmH,
HUNIaM, 3acarnanbiH Tannadryyn, aygutnargcaH
CaHXYYriH TannaH 33par 6yxuii i Lory, Magaanimimir
TOrTMOs1 6OJIOH LUMHXX YaHapaac xamaapaH TOrTCOH
nasTamxxung 6apuroanrynrasp WUHIHUIK HUATINAST.

TyyHunaH Temacek Hb CuHranypbiH KomnaHuimH
Tyxamn Xyynumap cCaHxyyrviiH M3A33/1133 OSI0H HUATIL,
1N Tog TannarHax anbaH €cHbl YYPar Xynasgarrym
xaauin 4 2004 OHOOC 9XN3H XePeHre opyynanTbiH
OaruplH rynuaTranvmr XXWINMH TannaHraap, camH
OYypblH YHOC3H [033p, eHOoep TYBLWHUA un Tog
6angnaap HUNTIMK UPCHUNM OHLJIOX Hb 3YWT3MN.
YYHUIA 33p3arud3 HArac3H TOrTBOPTOM XOrKJ/INNH

245
246
247

(Samruk Kazyna - Annual Report 2024, 2024)
(Temasek - Institution, 2025)
(SWFI - Linaburg-Maduell Transparency Index)
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TannaH 6050H 6yc HyTrMH 6040ro, 3ax 333MMH
ynr xaHgnarbir xamapcaH Tycgaa 60s10H xamTapcaH
cypanraadyyopir TOrTMON rapragraapaa 6ycgaac
WYY FYH3MMN, NO3BXTIN TamnarHanbiH 3arsapbir
6ypayymk yagax 6Gawmraa tom. Mybapana Hb
ONOH YNCbIH CTaHAAPTbIH Aaryy >XXWAUAH TannaH,
CaHXYYIrMAH rYAUSTr3/IMAN UN To4, TOBY HANTINLAM
6ereepn TamnarHan Hb rynyaTran, canbapbliH
xyBaapunantag wunyy TeBnepceH xapargaar.
BOH3-biH TamnarHaneiH xysbpn My6aganarninH
CaHMNH H3rOC3H TannaHraac WiyyTanrasp OXuH
6onoH canbap KoMnaHuygaap Sam>XUH XUAroaar
Hb oHunorTon. Campyk-KasbiHarnmH xyebpg, v
Toa Gangan Hb TepuinH 60410ro, 3oXuUyynantran
HArT yangoar 6ereen KasaxctaH yncelH 3acruiH
raspaac 2012 oHp 6atanxk, 2023 oHA, LWMH3YNICIH
KopnopaublH 3acarnanbiH KOOeKC Hb TYC CaHrminH
TamnarHan, un Toh 6ananbliH Cyypb Xypaar
Togopxonngor. dHaxyy kogekcuir OECD-bIH 3apyum
60noH Vix BputaHunH KopnopaubiH 3acarnasnbiH
KOOEKCT HUILLYYN3aH 6onoscpyyncaH 6ereef xyBbLaa
333MLUMIYNIAH 3pX, TY3-UIH yp HeneeTan axunnaraa,
un Tog Gampan, apcaAdUnH yanpanara, 0otoon
XSIHANT, TannarHanblH TOrTOALOOr CUCTEMTINIa3p
3o0xuuyyngraapaa WHCTUTYTUNH XyBbZ, HOpMaTuB
LUNHXXTaM BanHa.

OUaCT Hb AOYrHaxapg, YumHruc xaaH YHOSCHUN
6asanrMnH caH Hb 0939PX CaHryyablH HOMr3H agun
“XyBbLaa 33amMwury — TY3 — rynuatrax yanpgnara”
r9CaH LaTancaH 30X1OoH banryynantaap, Yir yyprmir
xsi3raapnax, ynn axwuanaraaraa X3aparkyynax
6onomxTon. TY3-unH 6ypangaxyyHg TepumrH
604/10r0 X3aparXkyynary gasg TyBWHUMN anbaH
TyLIaanTHbII OPOJILYYIIXK, XapWH MLLYYLUIAH ONOHXbIF
notoof 60SIOH ONOH YNChIH MIPraXkuH, xapaart
ByCc aKcnepTyya9ac 6ypayy1axX Hb 3yNTAN. OHI Hb
HOr Tanaap CaHrmnH cTparterun, TepunH 60410rbiH
ysngaar xagrank, Heree Tanaap 60rvHo xyrataaHsl
yIIC TOPUNH Meunereec aHrug, gyHn 60noH ypT
XyrauaaHbl XerKJIMNH 30pUro4 YNMN3CAH UHCTUTYT
60/I0H TeNeBLUNX CYypumnr BypayyiHa.

Temacek 6onoH Campyk-KasbliHarniH ayanTbiH
XOPOOr 36BX6H XapaaT 6yc ruwyygasp 6ypayyngar
Hb XOrK/UNH caHf LWyyn HyTarwyynax eHoep ay
xon6orgonTon Typwiara oM. MOHrosbliH Hexueng,
TY3-nnH papragax ayauT, 3pCOd/MNH XOpPOor
M3PraXniiH, Xxapaar 6yc ruwyyaaap 6ypayycHaIsp
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CaHXYYrinH TalnaHrMmH YHaH 3eB 6angan, 4oTooLn
ayauT, apcoanuiiH yanpanarag 6ogut, xapaart 6yc
XSIHANT TaBUX MHCTUTYTUNH 6aTanraa 6un 60Ho.
OH3 Hb JOTOOAbIH 6OMIOH OJIOH YJICbIH XOPOHre
opyynaruvg, XerKunH TYHLWYYOUAH UTrONnmr
HAMArQyynax yyxasn XyyvH 3yns oM.

MeH rypBaH CaHrMinH XXUL33H33C Xapaxag, rynuaTrax
youpgnara Hb TOAOPXOW MaHpgatTanmraap epep
TYTMbIH YIAN axunnaraa, XepeHre opyynanTbiH
X3PAMKWAT, ayauTiaracaH TannaHruiH 6antrang
OYpaH xapuyLiara Xynasgar Hb 3acarnasbiH yp
Heneer Hamargyy/mx 6anHa. Ninmg YvHrnc xaad
YHO3CHUIA 6asnrinH CaHrMAH NYNUSTraX yaupanarbiH
30pUNT, rYNUSTranninH y3yynant (KPI)-nir ctparerninH
30pnNro 601I0H XerKNH HONeeNINIH LWanryypTan
(3OMNH 3acrninH ereexkeec ragHa HUNMaM, 3QUNH
3acCruinH Henee) yanayynax Hb 3ynTan. IHracHasp
“yNc TepPUINH TOMUNTOO” FACIH ONITONTOOC UYYTaN
rYNUaTrang cyypuicaH yaupaoiarbiH CO&n TeneBLwmx
6on0mx BypasHa.

TYYHUN3H XOrKNNNH 604N0rbIr X3P3arKYY13r4ninH
XyBb[, X6K/UNH caH Hb BOH3 60M10H XerxknuninH
HONeennMMnH TannarHanbir TOFTMOJ, H3r4Cc3H
bangnaap xunx waapgnharatan. WHracHasp
CaHXyY>Xyymx 6y Tecen, xetenbep 6yp aauiiH 3acar,
HUraMm, BYC HYTIUIAH XOMKUL X3PX3H Heneesnx ymr
U TOA, XapyyaxblH 33paryaa 604/10rbIH XapuyLyiara,
ONTIOH HUATUWH UTF3NMAT 60OMTOOP HAMIr4yy 19X
60noMX B6YpaA3Ha.

SUBCT Hb, 1N ToA 6ananbiH XypaaHg LMTI wanryyp
Y3YYNANTYYOUNH Oaryy Ofl0OH HUATSA U TannarHax,
M3A33/IMAT MOHIOS1 6ONOH aHrN X3N133p TOrTMOS
TYraacHa3p MoHron YncblH mMprag, MeH OJIoH
yNCbIH Gaiiryynnara, XepeHre opyynaryfbiH XyBb[,
M3O33UNNH XYPTIAIMXK, NN Tog 6ananbir XaHrax,
UTFAINAT HAMArQyynax, xapaatr 6yc 6angnbir
XaHraxap, vyxan anxam 60nHo.

2.4.4. XOPOHIUH YOWUPAJIATA

XycHarT 38. CaHryyabIH XepeHriH yavpaiara

Temacex?48

Myé6apana4?

Campyk-KasbiHa?5®

XepeHre opyynanTbir LyLyiax YeuinH
opnoro, 6arubliH HOrAo awur,
aLIrMNH TOOOPXOM X3CINNAT AaXmH

XepeHre opyynantbiH 6reex, OXnH
KOMMaHWyApbIH YN axuniaraaHbl Oprioro,

XepeHre opyynanTblH 6arLpiH
HOr[,0N alunr, XyBbYnasbiH XYP33HL,

ERUEEE TOBNOPYYN3X, 6OHA, EBPO apuKaaHbl X6pPeHre yavpaiarbiH YAI4YUIrasHUiA X3P3MKYYJIC3H X6PeHrniiH 6opnyynantbiH
YH3T Laac, 6aHKHyyAbIH 3331, XyBbLiaa Xypaamx. opJIoro.
933MLLNMYONIH XePeHre opyynanT.
Ta3Bap normuctuk 6a ynngsapnan (22%), AX YANQBSP, IPYYN MOHA, CaHXyy
CaHxyyruiH ynnuunras (22%), Xapunuaa MaTepVIaﬂblH‘ YI7IJ'1[J.BSpJ13ﬂ’ - xe.qhex [a3pbIH TOC, XUIA, yyn yypxaw, uaxunraad
XepeHre xon6oo, TexHonoru (20%), Yn xepnex XOpeHre, A3 6YTaL apqv;M XYY, WAHKIOX 3pUMM XYY, TO3B3pP 6a NOrncTuK,
opyynanTbiH xepeHre (13%), WnHXNax yxaaH 6a xepee yxaaH cépraar,qax :-;pqvnvl Xy T’eXHOJ'IOrI/I xapunuaa xonboo, ayxkuTan asg oyTau,
canbap X axynH 6yTa3argaxyyH (7 %), onoH HVIVITVI]?IH AN xaparns:; "’ XVMWIAH YIANLB3PNSN, UHXKEHEpPUNan,
canbapT xepeHre opyyngar caHryyq (9%), BU3HECHIH YI7IJ'1LIVIJ'IF733 ’ OU3HECUIH YANMYNAra3.
Bycapn (7%) ’
Xepeito CuHranyp (27 %), A3n HOMXOH fanan Xowng AMepuk (42%), A3 HOMXOH Janan
OPYYRANTLIH (11%), Xatag (18%), EBpon, Onpx (183%), ApabbiH HargcaH Omupart (23%), [10TOOAbIH KOMRaHMYA
Gycuron LopHopn, Adpuk (12%), AMepuKuninH 6yc EBpon (16%), JlatnH Amepuk (2%), OnoH
HyTar (24%), SHaTXar (8%) 6yc HyTrMir xamapcaH (4%)
CuHranypT TeBTaln 6arubliH KOMNaHWyL, XyBbLaa (20%), XaanTTai XepeHre
XepeHre (41%), ONoH yNCbIH LYy XepeHre opyynanT (43%’) TormMon oproroTol yHaT
opyynanTbiH opyynantyyg (36%), TyHwnanyya, waac (5%), Yn xé,qnex xepeHre (17%) [oToodblH KOMNaHny 4,
aHrunan caHryyn, 60n0oH xepeHre yaupanarbiH ’ ’

KoMnaHuyg, (23%)

AnbTepHaTtus (16%)

248  (Temasek Review 2025)
249  (Mubadala - Annual report 2025)
250  (Samruk Mazyna - Asset Portfolio, 2026)
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XepeHre
opyynanTtbiH XoconcoH XoconcoH XoconcoH
Xxan6ap
YpT XyrauaaHbl ereex, TorrsopTon OpuninH 3acruiiH Henee (16 Tapbym
Gangan, HANrMUIH YH3 LU3H3 6uin 605rox . . am.ponnap), HUArMUinH Henee (1.8
. YpT xyrauaaHg TorTBOPTON caHXyYrminH o
KOMMaHnyn, XyyruiiH Tenbep, xon6orgox . - TapbyM am.nonnap), XypasanaH 6y OpyHbI
3Bapuyynant ereex 6uin 6onrox, 6anranb OpUUH,

TaTBap, XyBbLiaa 333MLUNMYUL, ONFOX
HOrZOS ALK, HUAraME, YUrNIACIH XOPEHre
opyynant

HUNraM

Henee (1.1 Tapbym am.gonnap), bycan
cTpaTeruiiH XyBb HaM3ap (2.5 Tapbym
am.gonnap)

2.4.41 TEMACEK
XepeHre opyynantbiH 30puUnro

Temacek Hb ypT xyrauaaHg TOrTBOpTon ereex 6um
60Nrox 30pUAroop TACBIPTIN, NPI3LYNG, YNTNICIH
XOPOeHre opyynanTblH 6arLpir 6ypayy1axXunr 30pbaor.
T2030 ctpaterviniH garyy 2030 oH gyycTtan ragaag
XYUMH 3YNN33C YYAIITOM LOYPOnbIr AaBaH Tyynax
YagBapTan, 3ax 399UNH MeuneryyauiH TypLimg,
TOrTBOPTOW MNYWLSTIANM Y3YY/I3XMIH 33ParLas apcaang,
TOXMPYYJICaH KanuTasnblH epTreec ypT XyrauaaHp,
[aBcaH TOrTBOPTON ereex 61 601rox 6010MXKTON
©CONTUNH 6O0NOMXKYYAbIM aWMriaxymL, TOCBIPTIN,
MP33aYNa YNNISCIH XOPeHre opyynanTtbiH 6arupir
OypLoyYyaXxan aHxaapnaa TeBnepyymk banHa.

Ox yycBap

TemaceKuiiH 3X YYCB3PUINH MEHIeH ypCrabiH 6yTaL, Hb
YHOC3H 6OIOH HAMANT raX XyBaargax 6anHa. YHOCIH
39X YYCB3pUIH XyBbA, 6arupblH TOHUBIPT 6angnbir
XaHraxblH TYN[, X6PeHre opyynanTbliH aKTUBYYLbIM
X3C3ArynaH acBan 6ypaH 6opnyyncHaac yycax opnoro,
CaHMMnH XyBb 33amMwung 6anraa KoMnaHuygbiH
HOrgon awmr 60SI0H TyXalH XXUNNH XypuMmTaargcaH
awraap ToLopxomnorgoX 6anHa. XepeHre
opyynanTblH TOQOPXOW Xacrumr 6opnyynax yun
axunnaraaHaac CyyuinH TaBaH XUIUAH QyHOXKaap
28 Tapbym am.monnapbir caHg TeBnepyymmkaa®!.
CaHrminH 33aMLUnI ByXnin KOMNaHWyAblH HOr 4o alumr
Hb 39X YYCB3PUIH TOrTBOPTOW, YPT XyraLaaHbl MEeHreH
ypcranbir 6ypayyngar. MeH awrumnH Togopxom
X3CTUIAr AaxvH TeBNepYY/Iax 3amaap KanuTasbiH
ecenTunr xaHragar 6anHa.

251

(Temasek - Ins & Outs of Temasek, 2025)
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XycHarT 39. TemacekuiH yYHACSH 3X yyCBapyya

Ix yycsd

PUIAH

39X yycB3 Taiunéa
aHrunan Yy P P
XepeHre opyynantaac
XepeHre X3CArusiaH 6010H 6ypaH
opyynanteir  6opnyynantaac yycax opsioro
Lyunax Hb 9Prasf CaHrniH ax yycBap
605K H6anHa.
YHAC3H ax BarupiH CaHruiiH TortsopTon, ypT
YYcBap KOMNaHWyAblH  XyrauaaHbl MeHreH ypcranbir

OYPAYYNA3r oM.
ALWrninH TOOOPXOMN X3CTNAr

Horgon awmr

HaxuH
A OaxunH TeBepyyI1ax 3amaap
P KanuTasblH 6CONTUNr XaHragar
opyynant

6ariHa

XapyiH HOMANT 3X YYCBIPUINH XyBbA, TemacekmninH 60HA,
€BpO apumKaaHbl YHIT Laac (euro commercial paper),
6aHKHYyObIH 39971 60/10H XyBbLiaa 939MLUMMYNIAH
HAMANT XepeHre opyynantaac 6ypasHa. TemacekminH
60oHA Hb TyC 6anryynnarbiH ypT XyrauaaHg TorTBOpToNn
ereex 6umn 601rox 30pUIrOTON XOPEHre OpyyNaNnTbiH
VAN axunnaraar O3MXXUX CaHXYY>XUNTUNAH ron
X3PIArCANNH HAr oM. DHAXYY GOHAbIH xeTenbep
Hb TemacekT ypT 60M0H 6OrMHO XyralaaHbl epuiniH
CaHXYY>XUNTUNH XOOPOHA, YSIH XaTaH 6ananbir XaHrax,
3ax 339MH GONOMXXUT XepeHre opyynantag uar
anganryn oponuox Hexuenuir éypayyngar. MeH
CaHXYYXXUNTUAH GONOMXKUNAT HAIMIrgyynaxaac
ragHa xepeHre opyynaryabiH 6aasbir eprexxyyngar
6anHa. TyyHunaH Temacek, TYyHUA OOHAObIH
xeTenbepyya He Moody’s 6onoH S&P Global Ratings
areHTnaryygaac Tyc Tyc Aaa/AAA 33parnan aBcaH Hb
Y CaHXYY>XUNTUIH X3parciniH HangsapTan 6argan,
3393/KMX YagBapblH eHOep TYBLUHUAT UNSPXUIANLIr
61n33. TemacekuninH eBpo apukaaHbl YHIT Llaac Hb
60rvHo XyrauaaHg Wwaapanararan MeHreH yperasbir
XaHrax, Typ 3YyypbIH CaHXYY>XUITUAH X3Pp3aruad 6010H
XepBex YaaBapbIH yOupAnarbir Xaparkyynaar. EBpo
apwmhkKaaHbl YH3T Laac Hb CaHXYYrUMiH 3apasibir
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xapbuaHryn 6ara TyBWUHA 6apux, 3ax 393/UAH
eepunenten XypaaH Xxapwuy YWngan ysyynax
6onomXuir xaHrapar 6anHa. MeH eBpo apumkaaHbl
YH3T ULaac Hb Tyc GanryynnarbiH 0000 X3P3arKumK
6y ypT xyrauaaHbl 25 TOp6ym am.ponnapbiH
6aTanraararn OnoH ynCbiH AyHA, XyrauaaT epuinH YHIT
uaac xeTen6ep 60soH 3.9 TopbyM am.nonnapbiH
6aranraara gyHn xyrauaaTt epuiiH YHIT LaacHbl
XeTenbepunr yp awmnrtan axunnaxag AaMXnar
6onpor. MiHracHasp Temacek Hb ypT 60/10H 60rMHO
XyrauaaHbl epUIAH CaHXYY>XXUITUIAH XOOPOHL, YSIH
XaTaH TOHUBIpUIAr xagranax 6onomxTon 6ongor.

Sypar 11. TemacekuiiH 3X yyCBap TOBIBPYY/IST

XOPOHI'e
OPYYJIAJITAAC FAPAX

BArLbIH XOPOHI©

OPYYJNANTbIH HOr O0J1 ALLIUT

CAHIAAC OPXX NP3X
XYBAAPUJANT

YHAOC3H 3X
YYCBOP
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TYp XyrauaaHz, YYCCaH MeHreH ypcrasbliH 3epyy, Lar XyrauaaHbl 3epuniir HOXeX XaparLaa

(Temasek - Ins & Outs of Temasek, 2025)
(Temasek - Ins & Outs of Temasek, 2025)

TEMACEK

Temacek Hb Waapanararar TOX1ONAoNM apukKaaHsl
6aHKHyyaac 3331 aB4 CaHXYY>XUNT 6ocrofor 6ereep,
3H3 Hb MX3B4YN3H 6OrMHO XyrauaaHbl, 3CB3J1 rYYPaH
CaHXYY>XUNTUIH?52 30puynantran awwurnarggoar
6anHa. MeH CuHranypblH 3acruiiH ra3ap Togopxom
Hexueng, TeMacekuiiH XyBbLiaaHg, HOMINT XepPeHre
opyynax 6onomxrton bangar. OHS Hb GaMHrbIH,
TOITMOJT CaHXYY>XUNT 6uw 6ereep cTpaTervinH ad
X0onborgonTon, OHLro TOXMONAONA almrnargaar ax
yycBap oM. Vv xepeHre opyynant Hb TemacekuiiH
KanuTanblH CYypuinr 6ax>Kyynax, ypT XyrauaaHbl
cTpaTeruiH 30pUNTbIr A3MXUX YYPIrTan.>s

TEMACEKUNH
BOHL,

Y

EBPO-APUJIXXAAHDI
YH3T UAAC

y

BAHKHbI 333J1

Y

XYBbLUAA 333MLUNMYNAH

XOPOHI'© OPYYJIANT

H3MOJIT 3X
YYCBOP
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XepeHre opyynanTtbiH 6ary, 6OI0H X3parcnyyn,

XepeHre opyynanTbiH 6ary, Hb rasap 3yiH 6yc HyTar
60/10H canbapblH XyBb[, TOPEIKCEH 6eree gapaax
rypBaH cermeHTaac 6ypanar. YyHa CuHranypt TeBTal
6arupbiH komnaHnyg (Temasek portfolio companies),
O3NXWIAH Wwyyn, xepeHre opyynantyyp (Global direct
investments) 6a TyHLLN3ANYy4, CaHryyn 60510H XepeHre
yavpanarbiH KoMnanuyg 6arraHa.

XycHarT 40. XepeHre opyynanTsiH 6artibiH 6yp3/143XyyH

353X

CermeHTt Tannéap
XyBb

CuvHranypT TeBTa KOMNaHUyLag,
CuHranypT XUNO3F YPT XyrauaaHbl XepeHre
TeBTal 6arubiH 41% opyynantyypn 6ereep NxaBunaH
KOMMaHuyf, 0op xask 20 XyBUNH 333MLANIAH

OpOLoor Xagrangar.
OnoH ynceIH 3ax 33314 epcengex HanBsapTa
o Tapryynary 60510x 6010MXKXTOMN

LYy, XepeHre 36% o
opyyRantyya KOMMaHuyaan XMncaH XyBbLiaaHbl

XepeHre opyynantaac 6ypAsHa.
T Bycap xepeHre opyynardigrai

caHryyn, 60m0oH

6ariryyncan TYHLWA3NYYL; XyBUAH
X6POHIMIH CaHryyA, XyBUNH 33311

XOPOHre 23% . . .
NDINArBIH (private credit), xepeHre opyynantyyg;
igmﬁgﬂmy,q TemaceKkuinH XxepeHre yanpanarbiH

KoMnaHuyaaac 6ypAsHa.

CuHranypT TeBTal 6arublH KOMNaHuyg,

TemaceKkuniiH XepeHre opyynanTblH 6arubiH Tyaryyp
xacruir CuvHranypT TeBTal 6arublH KOMMaHuyg,
6ypayyngar 6ereep ypT XyrauaaHg TOrTBOPTOW,
HangBapTan ereexxunr 6uin 60AroxbiH 33paryad
HOrgoN awruiH OpJioro xan6apasp XepBex
YapBapbIr XxaHrax, 6ycap XepeHre opyynantbiH
VAN @XunnaraaHbl HOM394 X3CIUIAM CaHXYYXKYYIaX
kanutanbir 6ypayyngar. 2025 oHbl 3 gyraap capbliH
31-HuiA 6angnaap HAAT HIITracaH opsioro He 116
TapbyMm am.ponnap nascaH 6ereep CuHranyp yncap,
160,000 rapyin xXyHUIr axnblH 6aripaap xaHrax
6anHas,

255  (Temasek - Investment Approach, 2025)
256  (Temasek - Investment Approach, 2025)

CYAANTAAHbI SMX2Tran
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XycHarT 41. CuHranypT TeBTaw bartibiH KoMiaHuy (%)?%°

YHACOH
Ync XOPOHIrUHH Taun6ap
XysaapunanTt

CuHranyp 54%

CapitaLand, DBS, Mapletree,
Asn, HomxoH 15% PSA, Sembcorp Industries,
Aanav Singapore Airlines, Singtel, SP
Xsatan 14% Group 60n0H ST Engineering

- 6artgar. 0o3px kKoMnaHuyg,

Espon, Oitpx 6Yra, Hb A3WIH 6YC HyTrH
HopHop, 7% X3MXX33H[, Laalunaan,
Adprik AMepUKUiiH 6yc HyTar, EBpon
AMEpUKMITH o 6010H Onpx ,D,OpHO,D,vbIH
6yC HyTar 0 3ax 3331 XYPTaN Yy

axwunnaraaraa TaACcaH GaiHa.
OHaTXar 4%

OJI0H YNCbIH LWYY[ XepeHre opyynantyys,

XepeHre opyynanTtbiH 6arubliH 36%-uir a3angar
O3NXUNAH WYy[ XepeHre opyynantyyh Hb
ovpkyTanynan, TortBOPToN aMmbAapasbiH XoB Masr,
X3P3rNIHWIA NPI3AYN, HACXKUNT 33PAT YPT XyrauaaHbl
ynr xaHgnarap, Teenepper.

XycHarT 42. Tes ohpuchiH bavipLuiaap aHrnacaH Luyya
XepeHre opyynantyya (%)

OnoH yncbiH Wyya

Ync XOPOHro Opyynantyya
AMepUKUIH 6YC HyTar 33%
Xatag, 21%
EBpon, Onpxu JopHog, Adpuk 19%
OHaTXar 15%
CuHranyp 6%
A3sun, HomxoH panan 6%

TyHWNanyya, caHryyn 60/10H XepPeHre
yavpanarbiH KoMnaHuya

XepeHre opyynanTbiH caH 6ONOH XepeHre yaypanarbiH
KoMnaHuypn, Hb HUAT 6arupiH 23%-1ir 23anaar.
OHAXYY CErMeHT Hb XaanTTal XepeHre opyynanTbiH
CaH, XyBUINH 33371, HUArMUINH Henee ByXuii XepeHre
OpyynanT 33p3ar epreH Xypaar xamapy, canbapbiH
TIPryynary XepeHre opyynardymgran xaMTpaH niyy
TOM X3MXX33HUI BONOH YSIH XaTaH CaHXYY>KUITUMH
WNALIYYAUAT XIPIMKYYI3X HOXLeNWIAr Bypayynaar.
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2025 oHbl 3 gyraap capbiH 31-Hu 6argnaap XaMTbIH
axunnaraa 6onoH caHryyn 31%, TemacekuniiH XxepeHre
yavpanarbiH komnannyg 69%-uir yampoax 6arnHa.

XYCHOIT 43. XepeHre opyynaiTbiH CaHryyaran XaMTbiH

axwsisiaraa

XamTbiH axxunaaraa

Tann6éap, >xXuwdd

1. XamTapcaH xepeHre
opyynant
(Co-investment)

Temacek Hb Sequoia Capital,
KKR, TPG, Blackstone, Warburg
Pincus, Brookfield 3apar onoH
YJICbIH XOPEeHre opyynanTbiH
caHryygTan xamTpaH TOMOOXOH
X3NU3NL XepeHre opyyraar.

2. CTpaTeruiH TyHLWNan
(Strategic partnerships)

TorTBOPTON X6 KU, XNAM3IN
OlOYH, BoTEXHOOIN,
COPraargax apymnM xy4 33par
ynrnang canbapbiH XOPeHre
OpyynanTbiH CaHryyaram
CTpaTerniH TyBLUMHG, XaMTpaH
axunnagar.

3. XepeHre opyynanTbiH caH
YYCraH 6anryyncaH Tyyx

Temacek Hb ©epee XepeHre
opyynanTblH NaaTgopm (KU
Hb: Vertex Ventures, ABC World
Asia) yycrax, agrasapuinr Tep-

XYCHaIT 44. TemacekuiH yavpanar XepeHriH bart|
(2025 oHbI bavianaap)

DO>a anrmnan XyBb Tann6ap
TypraH 60pnorgox XyBbLaaHbl 6ara
xepeHre 6a <20% 29% 333MLUNATIN, XOPBOX
333MLUMTAN HIANTTIN ° YagBap eHOepTan
XyBbLiaa XOPeHre
20-50% a3amMWmnnTan 1% TY3-4 Heneenex
HO3NTTal XyBbLiaa ° 60MOMXKTOM XePeHre
>50% asvammvasVl 11% TY3-g wyyn xaHantTan
HI9NTTal XyBblLiaa XOPeHre
XaantTam xyBbLaa 49% -

XYCHAIT 45. TemacekuiH XepeHre yavpaiarsiH
OycunicaH bavigasn

XYBUH X3BLUINAH XaMTapcaH
X3163p3ap yavpoaar.

Temacek 3apum xyBUINH
XOPOHre opyynanTbiH

4. LP (Limited Partner)-niH CaHrvmnH xs3raapnargmarn
XyBrap oposLoxX TyHW (LP) 6angnaap xepeHre

opyyngar 6onosy youpanarag,
OpONuUJOrTYN.

2025 oHbl 3 pgyraap capbiH 31-Hun Gawmpgnaap
TemaceKuniH HANT XOPOHIUNH YHINT33 Hb 338 TapbyMm
am.gonnap XypcaH 6a cyynunH 10 >xnng HunAT 272
TopOyM am.aonnapbiH XePeHre OpyynaT XMNCaH bairaa
oM. XepeHre opyynanTbiH 6arLblH HAVT YHINM39HWN 51
XyBb Hb TYPraH 60pnorgox, HAaNTTan XysbLaa 6on 49
XyBb Hb XaanTTam XyBbLiaa 60/10H CaHryyaag Horgox
6anHa. byptranryn (unlisted) 6ytoy xaanTram xepeHre
opyynanTbiH 6arL, Hb XyBUH 32X 333/1 09X COHMPXON
TaTaxymy, 60M10oMXKyyaan XepeHre opyyx, YHIIrad
©CCOHOOC YYO3H XN TyTaM TI/ICI3P NPCIH. XaanTTan
XOpPOeHre opyynantyygaa gaHCHbl YHINraaraap (book
value), yH3 LaHMI ByypanTbir XacCaH AyHraap YHanaar
6a xamTapcaH XyBUNH XepeHre opyynantyyn (private
equity co-investments) 60/10H XyBUNH XOPOHIUINH
CaHryyaan XvncaH XepeHre opyynanTyyapir 6artraacaH
3HaXyy 6ary cyynuiiH 10 >xunng xnng gyHoxkaap 7%,
XapuvH CyynunH 20 XXUNUIAH XyrauaaHa, Xung gyHmkaap
10%-c 033l ereex< XypTcaH 6anHa.

(Temasek - Temasek Review 2025 Highlights, 2025)

XopoHro opyynant, 6ycunsnssp XyBb
CuHranyp 27%
Xatan 18%
OHaTXar 8%
A3/ HOMXOH AanaiiH 6yc HyTar 1%
(CuHranyp, Xarag, OHaTXaraac bycan)

AmepurKuinH 6yc HyTar 24%
EBpon, Onpx dopHog 60noH Adpuk 12%

dpcpanuviiH ygupanara

XepeHre opyynanT XWX, XepeHre opyynantbir
LyLiax, aCBasn YN axwuinaraaHbl sBUag 3pcaan
3annwrym Tynrapgar. iimaac apcoanuiir youpnax
6041010, 30XMLYynanT 3ainwrym waapgnararan. Hap
XYHO3L, Cepreep Heneenex apcoduir orT XyIa3H
3eBLUeepexryn 6anx, ypT XyrauaaHbl rynuatrang
TeBnepex, Waapanararan yeg TeBnepceH 6amp cyypb
PYY WK 6010XyNL, yaH XaTaH 6arnx, CaHxyyrmnH
TOrTBOPTOW GanAnbIr Xxagranax, MeH ypT XyrauaaHg,
GarublH HUAT YHANM33H, YYCaXX 600X angarn/ibir
ONIOH XyBunb6apaap TOOLOX, 3PCOANNNT YHIXK,
TACB3PAX YaaBapbIr Wwanrax 33par 3apumyynbir
6apumMmTangar. OpCcOanunr XepeHre opyynant,
xepBex vansap 6a xewyypar, 6arubiH YHaNras,
ynn axxkunnaraa, Knbep aroynryn 6amgan, xyynb
3px 3yn 6a TatBap, MeH Makpo 6a reonoAUTUKNINH
UYNMIBNYYO93P aHrMAaH YHAIXK, XYJ193H 36BLUespex
TOrToNUoo, 60an0ro, Xxypam 6onoH TY3-g TannarHax
MexaHvn3Maap gamxyynaH yaupgnar.?

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

TemacekuitH 6anryynnarbiH 3pca3/IMiH
yavpanarbiH TOrTonLo0

1. Bpcasn-ereexkuiiH Xynyax 4agsapbiH M343r4371

e TeMaceKuINH H3p XYHL, UTranuang cepreep
Hereenex anBaa dPCOMMNT YN XYN33H
36BLUeBPex
YpT XyrauaaHbl rynusTrang TeBNepeH axunnax
LLlaappnaraTain Toxvmongon TeBnepceH apcaanminr
XYJI93H 3eBLUeepaer ysiH xataH 60410roTom

®  3ax 393/UIH TYMSbIH XYHA HOXUeNA Y TOrTBOpTOM
6anpiaa xagranax XeLyyprunH 60510H XepBex
YanBapbIH yavpanarbIr Xapankyyigar.

e CaHMINH XepeHruiiH angargan ypramkiax
3PCOANT Xyrauaar TOOL0OMK, 3aX 333/MIH OJIOH
TOPAUIAH XyBUNGAPT LUMHXXUAFI3r alumriaH
TSCBIpP/IaX YaaBapaa TOrTMON LWanrajar.

2. OpcganuiiH aHrunan

XepeHre opyynanTbiH 3pcaan

XepBex Yyagsap, XeLwwyyprnH apcaan
BarupbIH YHaNrasHUn apcaan

Yinn axxunnaraaHbl 3pcaan

Knbep aroynryin 6angfibiH apcaan

Xyynb, 30xvuyynant 6a TatBapbiH 3pCaan

3. Makpo aguiiH 3acar 6a reornosIMTUKNAH 3pCcaan
3apuyynant

Bycapn xoép caHraac anraatam Hb Temacek Hb
OMHOX HeeLeec 3apLyynax gypamTtan 6a CrHranyp
ynceliH YHAcaH xyyneg "Fifth Schedule" Hapaap
baTanraaxkcaH HeeL, XOpeHrnr Xxamraanax, 3eBXeH
Xyysap 3aacaH ToO0pPX0l Hexueng, 3apLyynax apx
3YMH XaTyy TOrTonLooTon. TemMacek Hb YACbIH HANT
HEBLWNH HAr X3Car XaM33H Toouoragor bereep,
Japaax Hexuenn eMHex Heeueec 3apLyynax
OONOMXIYIA:

1. HwiT Heel (Total reserves) = ©MHex Heel (Past
reserves) 6arix TOXMosn[ong:

TemacekuinH ogooruinH Heeu, (Current Reserves) 60n1oH
eMHex Heel, (Past reserves)-ninH HUNNB63P Hb BMHeX
Heeueec 1x Bytoy TaHLYY 6ariBan HeeLeec 3apLyynax
raXK y3garryn. ©epeep xanban, XopeHrnnH YHarad
OyypCcaH 4 HUAT XOPOHIMNH OYH OMHEeX TYyBLUH33C
Oyypaaryn 601 eMHex HeeLeec 3apuyyncaH rax
TOOLOXTIYIA.

CYAANTAAHbI SMX2Tran
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2. 3apuyynant rax TooLor[ox TOX1os[os:
TemaceKkuniiH XepeHre eMHexX HeeLeec 0ooLWnI6or,
fapaax ynngan Hb “Heeueec 3apuyyncaH”-g
TOOLOrgoHO. YYHL!

e 3ax 333UNH YHOMI9HUN YHANT: XOPOHIrninH
YH3r33 6yypy, OMHOX HOSLMIH TYBLUHI3C OOOL
opson

e XepeHre 6opnyysicHaac angargan Xyna9Ban:
XepeHrunr 3ax 3937MnH YHI9p Xyaanaax yeq
rapcaH Xoxuporn

OH3 TOxumonpgonp 3eBxeH CwuHranypbliH
EpeHxuineruninH 3eBLueepneep 3apuyynianTt Xunx
6onowmxTon banpar. EpeHxuinnerdy Hb “Xoép paxb
TYNXYYP”-UAH 33aMwmnry 6ereen eMHOX HeeUNNr
Xamraanax YHOCOH yyparTan. VINHXyy XxepeHre
yonpanarbiH 3apumaap sBCHbI Yp AyHO TemacekuiiH
10 >kunuinH gyHOax ereex Hb 5%-a xyp4as.

TemaceknnH MeHreH 3apnarbiH OyTuMAr xapsan
CaHrnH ypT XyralaaHbl XepeHre opyynanTbiH
cTpaTeru, CaHxyyrmiH xapuyunara 60/10H HANrMUNH
OPOJILLOOr LIOTLIOOP Hb O3MXKUX3L, YNTISC3H banHa.
OAraap 3apnara Hb XepeHre opyynanTt 60/10H TYYHTaM
xonbooTton 3apanyynaac 6ypanar. YyH4 TorTBopTomn
ereexx 6ui 60arox 30pUIroop KOMMaHWyaan XepeHre
opyynax, yr XepeHre opyynanTbir X3parKyYIaxXTaln
X0N1600TOM YN axunnaraaHbl 60S10H CaHXYY>XXUNTUAH
3aponyyn 6artana. Tyxannban, xanuimiH 3apgan,
XSHaNT-WUHXUNT33, XYy/b, ayauT, 36BJex
YUAYUNTa9HUIA Tenbep, CaHruiH yampanarbiH
LUMMTION 33PN HOPN3AXK BGOSHO.

MeH Temacek Hb rapracaH 6oHg 6010H eBpO
apwkaaHbl YH3T LaacHbl XepeHre opyynarygan
XYYrVIH Tenbepunr TOrTMON TesX, Xyrauaa ayycaxap,
YHOCOH Tenbepuir 6apargyyngar 6unaa. YyH23C
ragHa Temacek ynn axxkunnaraa siByyax 6yun ync
opHyyAaan opniorbiH TatBap 60510H Xx0n6oraox
TaTBapyyabIr Te/mK, TyxXaliH Y/CbIH XyYJlb TOrTOOMXUAD
Mepaex YYpraa yaHg buenyyngar.

CaHrmnH 3apnarblH ©ep Har Ynrnan Hb XyBbllaa
339MLIMrYMA, ONrox Horgon awwur 6anpar. Horgon
awrnnH 6ognorbir TemacekninH TY3 TOLOPXONXK,
TOPUINH BMUYNNH ereexxminr TorTsopTon bananaap
oypayynax 3apuymm GapumTtangar. TyyHYN9H
Temacek HUNramMA, YATI3C3H XaHOWB, XanamMXuinH
YN axunnaraaHg nosaBxTanm oponuox, Temasek
Trust-aap pgam>kyynaH ONOH HUATUNM O3MXUX,
YagaBXxbIr 63X>KYYNax, 6anranb OpYHbIr XaMmraanax
XOTON6epyyouUnr CaHXYY>KYYIaar.
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2.4.4.2 MYBALOAJA
XepeHre opyynanTbiH 30pWiIro

My6apanaruinH xepeHre opyynanTtbiH YHACSH
30pUIr0 Hb 3PCOASMUNH TOLOPXOW TYBLUMHL
BarubiH 6yTUMIAr 6L 6ONrOXK, XOPEHI NI OHOBYTOMN
XyBaapuniax 3amaap Unyy ereex xypTaxag opLuaor.
YVYHUAT X3parKyynaxnaa canbapraa Tapryynary
TYHLIYYOT3M YPT XyralaaHbl XaMTbIH axkunnaraar
XOMKYY/DK, XOPeHre opyynant 6ypg HapunsyuicaH
YHOMra3, 3PCO3NMNNH LWNHXXWUAT33r XMNOar. XepeHre
opyynantbiH 6yx WMAABIP Hb TY3-66C TOrTOOCOH
3PCORNNIAH TYBLHUI XYPI3HA XA3raaprargax,
YPT XyrauaaHn TOrTBOpTOM ereex 6un 6onroxonq,
YArNaaar.

Ox yycBap

My6apanarunH xysbLaa a3amMwury A6y OaburuiiH
3acruinH razap He Mybapanap TyyxaH xyrauaaHg,
CaHXYYIMMNH O3MXXNAMNAM ONTOH X3aN63pa3ap Y3yy/K
NPC3H. YYHA YHOC3H XOPOHIre Xan03apuinH CaHXYY>XXNT,
XyBbLiaa 333MLUNMYUAH HAIM3NT XepPeHre opyynant
(MX3BYN3H XYYy 3331 XaN63pTal 6010BY HArTNaH
6opox 6ypTrang equity 6ytoy eepuiiH XepeHre rax
TOOLOrAnor), MeH Tataac 6arraHa. TyyHUI3H 3apum
TOXMONZONA rasap 33par MeHreH 6yC XepeHrunH
Xan63paap OIMXKNIAN Y3y K 6ancaH.258

CTpaTterninH xepeHre 60I0H XOPeHrnH Garubir
yavpaax, ynn axunnaraaraa gapaax opJiorbiH ax
YYCB3pP33C caHXyy>Xyyngar. YyHo;

1. XepeHre opyynantbiH ereex

My6agana Hb O0H yncap XyBblLaa, YHIT Liaac, XyBUnH
xepeHre (private equity), oag 6yTau, yn xegnex
XOPEeHre 33P3rT XePeHre OpyynanT XU, TOHAI3CID
XOPeHrnnH ecenteec 6uin 60n1coH opnoro (capital
gain), XyBbLi@@aaHbl HOr4oN awmr, 60HObIH XYYrUnH
OPJI0ro 33p3ar ereex onaor.

2. OxuiH KoMraHuyAbIH YV aXkuiaaraaHbl Opsioro

My6apana Hb GlobalFoundries, Masdar, Dolphin
Energy, Nova Chemicals 33par 6ypaH 60/10H ANNN3HX
XyBb 333MLUNAH KOMMaHNyaaac Yin axuniaraaHbl
opJioro aepar.
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(IFSWF - Santiago Principles Self-Assessment)

3. XepeHre yaupanareiH yun4ynarasHUN Xypaamx
(Asset Management Fees)

My6agana Kanutan 33par xepeHre opyynanTbiH
MEHEXMEHTUNH OXUH KOMMaHWypn, Hb rypaspary
aTraaguiH (institutional clients) xepeHruir youpgax,
management fees (aKTUBbIH OyH A439P YHOICIACSH),
Performance fees (eree>xumnH rynuaTrantam ysanacaH)
awmr ongor.

XyCHaIT 46. Myb6aganarviH YAndnirasHui Xypaamx

OHu nor

Taun6ap

BarublH OHOBYTOM yanpanara

6+ 6usHec nnatdopm (sHepru,
3pYYN M3HA, TEXHONOMU, Y
XO[L16X XOPOHIe, XOPeHre,
AHJY xepeHre opyynant)

YpT xyrauaaHbl ereex

BoruHo xyrauaaHbl awur 6yc,
TOrTBOPTOW ©CONT

TepesiKyycaH XepeHre

opyynant

50+ OpoHA XepeHre opyynantrau,
BatoTblH 6a canbapbiH apcaamn
r XyBaapungar

XerknuiiH yypar oposLoo

AH3Y-a TexHonoru, MHHoBall,
COPraarAsx ap4nUM Xy4YHUN
KnacTep XerKyyngar

XepeHre opyynantbiH 6arw, 60JI0H X3parcnyya

My6apanarvniiH xepeHre opyynanTtblH FOf TeBnepern
Hb XaanTram 3ax 393/IMH XePOHINNH aHrnnayya
toM. YYH33C LYY XepeHre opyynanTbiH canbap Hb
GanryynnarbiH XxamrumH ToM Xacar 6ereep OanxXui
Jasiap MO9BXTan ynn axunnaraa asyyngar. VxaHx
Toxvnongong Mybanana Hb LI©eH TOOHbI CTpaTerniiH
TYHLWYYOTON XamTpaH axunnagar 6anHa. YyHaac
ragHa Myb6apganaruiH caHrmnH youpgnarbiH Ynr
YYPrir xapamkyynardy A6y JaburunH XepeHre
OpyynanTblH 3eBnen Hb O31XUK gasap Tapaad
GanpuwyyncaH 6arubir MOPra>KjIMnH XepeHre
yavpanarbiH KoMmnaHuyaaap amxxyynaH youpaaar.
OH3 Hb X6PeHIUIH TOrTBOPTOW Havaan, ypT XyralaaHbl
OreeXXUr xaHrax Yyxasn 6ypangaxyyH xacar 6ongor.
MeH vpasagyng ecentTan 6aviraa canbapyyn pyy
UYAMMIAC3H X8pPeHre opyynanTtbir O3MXUX Tycran
OyTaLTalM YN axunnaraaraa sByymk 6anHa.

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

XycHarT 47. MybaganarviH xepeHre yavpanarbiH 6ari?®

O>A avrunan XyeBb
XaanTtranm xepeHre opyynant 40%
H33nTTal KOMMNaHuiiH XepeHre opyynant 23%
Yn xepnex xepeHre 6a gag 6yTay, 17%
AnbTepHaTuB 15%
OpUINH Xaparcan 5%

XyCHarT 48. MybananaruiH XepeHre yampanarbiH
OycunicaH bavigasn

XopoHro opyynant, 6ycunsnasp XyBb
Xowng Amepuk 42%
Espon 16%
ApabblH HarpcaH Omupat 23%
A3n, HomxoH ganan 13%
NatuH Amepunk 2%

OnoH 6yc HyTrMr xamapcaH 4%

My6agana Hb 3pumMM Xxyd, 094 6yTau, YWNABIPIan,
O3BWUNTAT TEXHOJIOMM 33par ynamxnanTt
60N0H wnpa3QynH ecenTtTanm canbapyypag
XOpeHre opyynantaa xafranx, 3Arasapuinr
HYYPCTOpPOrdrymyynax Wangnyyaran yangyynaH
Xerkyynax 6ognoro 6apumtangar. 3apuyynantbiH
60410rbIH HAr Yyxan xacar Hb “Responsible Investing”
Oytoy xapuyLnararam XepeHre opyynanTbiH YaaaBXbIr
63IXKYYSIIXIL, YArNACIH Berees YYHA YYp aMbCrasibiH
3apcaan, 6ONOMXKMUIN YHAN3X aHanUTuK cuctem, BOH3
YH3/Ir39, YYp ambCrantam Xosn600Ton CaHXYYriAH Ui
TOA TannarHang cyypwuicaH TannarHan, 6anryynnarbiH
LOTOOL, YN axunnaraaHbl HyYpCTeperyninH snrapsbir
Oyypyynax apra xam»aaHyyg 6artaHa. NnHxyy
My6apganarniiH 3apLyynanTt Hb CaHXYYr1iAH ereex,
YYP ambCrasbiH LWWDKAMT, UHCTUTYTUAH TOFTBOPTOW
6angnbir 33pParuyynaH xaHrax ypT XyrauaaHsbl,
cTpaTerunH yur bapumy>kaaTanm caHxyyruinH 3arsap
BO0/MK X3aParKMXK banHa.
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XycHarT 49. Myb6ananaruiH xepeHre opyysigar canbap

Canéap

Fon yin axxunnaraa

Xuiiman otoyH

MGX nnatcopmoop gamxyynaH OpenAl,
Anthropic, Databricks 3apar ctapTanyynan,
X6peHre opyyncaH

HorooH ap4mm xyu

Masdar-23p gamxyynaH capraargax apymm
XYYHUI O3NXUNH TOCONA XOpeHre opyynant
XUix 6yn

GlobalFoundries 60n0oH xon6o0Ton

Xarac pamxyynary TeXHoNnornypan XxepeHre opyynant

H3aM3rdyynCcaH

Ynngsapnan

©HOep TEXHONOMMINH YIANLBIPdN, ONXUAH
HUANYYN3NTUAH CYIIK33 PYY 6PrexXyyncaH

dpcpanuiiH ygupanara

My6aganarniiH xepeHre opyynanTblH 3PCONAH
yavpanara Hb 6anryynnarbiH XaM>K99HL, X3parKaar
3PCOMUIH yanpanarbiH HAracaH Torronuoo (ERM)-Hg
Tynryypnagar 6ereep, aH3 Hb XepPeHre opyynaTbiH
6041010, WMNAB3P raprasiT, XepeHre yanpanarbiH 6yx
YN SBUAL LWNMHMCSH Garpar. OHAXYY TOrTOLOOHbI
30puaro Hb yauppgax bawvryynnaraac 6arancaH
3PCOPNUIH 36BLUeeperaex TYBLUHUN XYP3sHg ypT
XyrauaaHz, apcaang TOXuUpyyncaH CaHXyYyruiH
OreeXXUNr TOrTOOX siBAAN OM. DPCANNNT XOPOHre
OpYYynanTblH aMmbapasnbiH MeUnerniH 6yx ye wartang
TOOOPXOWMIXK, YHAIK, yampaaar.

OpcoanniiH yanpanara He 6arubiH 6yTay, 6ypayyiant
60SIOH XOPEeHIINH aHrnnan, rasap 3ym, canbéapbiH
XAMXKIIHL, TOPOIKYYNAN XUIX 3amMaap X3ap3arkaar
Gereep, 6arubiH cTpatern 6onoH ERM HamxyyguiiH
TOrTMOJ XsIHANT, CTPECC TeCcTadp A3MXKUCAAAT.
LLnHa xepeHre opyynanTbiH caHanyyabir XepeHre
OpYYyNanTblH XOPOO XSHaXK, SAMNH 3acar, CaHXYYrnH
YHOSCNaNTaM 6anraa, XepeHre yavpanarbiH 3apuvmp,
HUML2X Byn, MybaganarnnH mangatTan ysnoax
6arraa acaxunr 6atanraaxyyngar 6anHa. 3ax 399IMH,
333/UIAH, XePBeX YaaBapbIH, YN aXunnaraaHb! 60510H
BOH3 apcpanyygunr HangsapTan M3ad31uniH
CUCTeM, TOITMOJ1 TamnarHas, To4OPXoN XsAHaNTbIH
MeXaHn3Maap TacpanTryn xaHagar.

SacarnasnbiH XyBbg X0Ep WaTAaNT XxaMraaianTbliH

3arBapbir 6apumTasgar.

e  DpCcodonuiiH yampanarbiH Y axunnaraar Xxapar-
XKYYN9X YHACSH Xapuyunara Hb MybaganarminH
XOPeHre opyynanTbiH NnaThopMyyL, KopropatbiH
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HOMKYYA GONOH XepeHre opyynanT XWUAC3H
KOMMNaHWyaag, (Hargyrasp WyramblH XaMraasnasr)
HOIOHO.

e DBanryynnarbiH apCA3NUAH yanpanarbiH HamK
Hb ERM Torronuoor tacpantrymn Xerxyynax,
XIPIADKWITTUIAM yAnayynax YHAC3H YYparTan 6ereep,
My6apanag, MapraX/MiiH SpCO2MWAH yaMpAnarbiH
36BMeOMX, A3MXKIIAM Y3yynaar (xoéppyraap
LyramblH XaMraasnasnr).

My6apanarniiH apcaanuinH yanpanarbiH aucuiiH
Xapuyunarsir Yampaax 3esnenuninH MNynuatrax Xxopoo
6onoH AyouT xynaapar. Ograap 6anryynnara He
6aviryynnarbiH apcaa/niiH yaMpanara, xapuyLynararan
XepeHre opyynanT, 6arupliH CTpaTeru, CaHxyY>XunT
6a xepeHre opyynarygblH xapwunauaa xonboo,
€c 3ym 6a HWILaN, Xyynb 3px 3yn 6a 3acarnan,
TaTBap, YW1 axwinaraaHbl Tacpantryn 6angbiH
yAMpanara, JOTOOA, ayAuT 33par X0160r[oX Xopoo,
HOMKYYOUNH M3PraXkMNH 3eBMeree, OaMXIarT
TYNryypnaH apCAsnvnH yaypaiarbiH yian axunnaraar
X3p3arKyyngar.2s°

3apuyynant

Myb6apana xepeHre opyynanTblH KOMMaHWNH
3apuyynanTbiH 6047100 Hb YPT XyraLaaHa TOrTBOpTON
CaHXYYI1inH ereexx 6uii 6oaroxsiH 33parLes BOH3-
bIH 3apUMbIr XOPeHre opyynanTeiH Gyxuii N waTaHg,
HAITIaH X3P3arKYynaxag unurnagar. 3apuyynantaa
6OrvHO XyratiaaHbl X3p3arnasHNUI WHXTIN 3apaang
6ycC, XapyH cTpaTeruinH a4 xonboraon 6yxui KanutanbiH
GanpLUyynainT, Upa34ynH 6CenTUiir A3MXUNX XOPeHre
opyynanT xanbapaap Tesnepyyngar. AnaHrysa yyp
ambCrasnblH 66pYIenTUNr O2NXUNH 3OUNH 3acarT
Heneeniex ros 3pPCA3/T X3M33H TOLOPXOWIIXK,
COprasaraax 9pymMM Xyd, LI9BIP SPUUM XYHHUI O34
6YT3L, HOrOOH TEXHONIOM, YCTOPErYninH 3PUNM Xy,
HyypcTepery 6apux 6a xagranax 33par canbapt
VOSBXTAN XOPeHre opyymk bariHa.

2.4.4.3 CAMPYK-KA3bIHA

XepeHre opyynantbiH 30puUiro

Campyk-KasblHa Hb ypT XyrauaaHz YHA3CHUIA Gasnruiir
Xafranax, ecrex, AuiH 3acriiH TOrTBopTon 6anasisir

XaHrax 30pWIrOTONro0p XePeHre opyynanTbiH Yiin
axunnaraaraa xaparKkyyngar 6unaa. Tyc caHruiiH
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XOPOeHre opyynanTblH 4Yir xaHgnara Hb GOrMHO
XyrataaHbl ereeXuiir 6yc ctpaTervini ad xonéorgon
Oyxuii canbapyymblH epcenaex Yaasapbir camkpyynax,
GaruplH KOMMaHWyOblH CaHXyyruiiH GOMOH YIAn
axunnaraaHbl Yp alwriiir HAMIrayyaaxag, Ymrnax
GariHa.

Ox yycBap

Campyk-KaablHa CaHrmiiH caHxyyrmiiH TOrTBOPTOM
6avipan Hb XepeHre opyynanTblH 6arL, KoMnaHnyaaac
TeBMepAer HOrooN alnr 433p YHASCNSAAr 6ereep 9HI
Hb CaHrMIAH YHAC3H, TOrTMOJ1 OPSIOTbIH 3X YYCB3P tOM.
YYH33C ragHa XyBbUnasiblH XYPISHL, X3P3rKYYICIH
XOPeHrunH 6opnyynanT (knwaanban, Air Astana-
rviiH IPO, xapunuaa xon600HbI canbapbiH XyBbLiaaHb!
XyOanfaa) Hb CaHMINH Har yaaaruiAH OprorbIH ypcrasbir
6YPAYY/TK, LaallabiH XKW, XepeHre opyynantag,
UYWIMIBCOH CaHXYYrMiAH GONOMXKMIAT HAMIrAyynaar
6arHa. MeH TOMOOXOH A3f, OYTUUAH Tecnyyounr
XOP3AMKYYNCHWN YP AyHA 29 XyBUap 6CCeH Hb CaHIinH
SAMIH 3aCTUINH XOMKINA, YATISCIH, MP33QYIAH OporbIr
HAMIrAyynax cTpaTermmr nnTrax 6anHa.?s!

Campyk-KasbiHaruiiH xyBb HUAT yaypoaar XepeHre
Hb 88 TapbyM am.JonnapT XyPCaH HanHa.

XepeHre opyynantbiH 6arL, 605IOH X3parcnyyp,

Campyk-KasblHa Hb cTpaTerniiH XxepeHre opyynan-
TyyOan AdBXTal OPONLIOXK, KOMMaHWAH 3acarnanbir
campyynax, 6yTUMIAH eepynenT, OHOBYION XUIAX
3amMaap YH® U3Huir 6uin 6onropor. XepeHre
OopyynanTbiH WWAABIPYYL Hb 3aaBasl YHASCIDNMTIN
6alix 3apumz Tynryypnax 6yroy XepeHre opyynantbiH
LeB3p eHeerniH YH3 LaH (NPV) separ 6arix 3spar
CaHXYYrMNH Wanryypbeir xaHrax écton. YyHuin
39paryaa Campyk-KasblHa Hb [OTOOABIH CTPaTErMIAH
canbapyynap, YArNIaCaH XepeHre opyynanTbIr SAUNAH
3aCTUINH TOPOIKUIT, 434 GYTLUMIAH XerKus, 9KCNOPTbIH
YagaBXxbIr HAMArAyynax 6oAnoroTon ysngyynaH
X3aparKyyngar 60n ragaafpliH XepeHre opyynantbir
apcovnuiAr Tapaax, éarubir ONTOH YNChIH TYBLUWHA,
TOPOIKYYIdX 30PUNITO0P X3P3arKyyngar banHa.
TYYHUN3H TyC CaH Hb CTPaTerninH TYHLLYYAT3N XaMTpaH
Tecen XaparKyynaar. XepeHre opyynantyyn Hb
TeCNUIAH ByX ye WaTaHg OPOLAOT Hb X3PAMKUITUNAH
IpCOANMIAr XAHax, YPT XyrauaaHbl Yyp [AYHI
6atanraaxyynax 60n1oMKuiAr Gypayyngar.

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

BOJIOMX BA LWUMNASN

LLnrTras 4. XerxxiavmiH CaHrimiH Maraathir aLLmrsiaH TOCTMAH CaHXYYXKUT Tatax MexaHuam

OnoH yncan TOMOOXOH XeMK/IMIAH TECIYYOWIAT XaMTapcaH XepeHre opyynanTbiH caHriiH 6yTuag (fund structuring) opyynax xan6apaap
CaHXYY>XYYJIaX apra Tyrasman almrniargfar. QHaxyy 3arBapbiH ron faByy Tan Hb SAUIAH 3aCrviAH Yiln axkunnaraa 60/10H ereexuinH
Y3YY/I3NTI3PI3 Anraarai Tecnyyauiir 6arLiaH XepeHre opyynanTslH CaHMINH GYTL3L Opyy/icHaap XepeHre opyynarifa npax apcoamir
Gyypyynax 60NOMXKMIAr 0nrofor. TeCINIAT XerKyy/idX CYyGbeKT Hb TEXHUK, 3OWiAH 3aCTUNH YHASCNINSIC rafHa aHxHb! Byoy apcaan
LUIMHMI3X XePeHTUIAT (junior equity) raprax, OfIoH YJICbIH XyBUIAH 333/MIH CaHryyn, 60SIOH MHCTUTYLIMOHA b XOPeHre opyyniardaag unyy
aroynryin XepeHre opyynantbiH 6yTaL, caHan 60roCHOOP XepeHre opyynardyabiH apcaauitH 6ypaan 6ypa waapanar ereex 6yypu,
CaHXYY>XXWITUAH HANT epTer xamaapHa. MoHronbiH XyBb, XerkuiiH caHr O33PXTal afun 3arsapaap alumriax, aHxHbl XepeHre
OpYYNaNThIr XWX Hb YHOICHWIA 3PX aLrviir Teneek 4OTOOMbIH YPT XyralaaT XepeHre opyynard opx Gaiiraa racaH 4oXvor rafaag,
XOpeHre opyynaryfan erd, TOC/MAH avXXUNTTan X3aparkux UTraMNIAr HAMArAYY13X33C ragHa CaHXYY>XXUITUIAH 3apa/ibir [OPBUTON

XaMXK33raap byypyyngar Xuwas 6araryin 6anHa.

XONMMMOT CAHXYY>XKUNT
Ipcaenuir ©P TOJIEOP (SENIOR DEBT)
Oyypyynax
XOHrenenTTan

CaHXYY>XWUNT

gl XYBbLIAA (SENIOR EQUITY)
WHCTUTYTUNH
XePeHre XepeHre opyynant

OPYYNArung,

Tyc 6YpPUIAH 3praH
Tenent 6yuaap caH XOJIMMOIT CAHXYY>XXKUNT
(AHXHbI X6PEOHI'© OPYYJIAJIT)

XKNLLAD TOC/IUNH BYTIL,

CaHrmmH xeLLyypargax
MeXaHU3MbIr
awwmrnacHaap 1
TerperuiH Xoammor
CaHXYY>XUNT Hb 2
TerperuriH xyBbL,aa,
9H9 Hb Laaluiaag,
7 TerperviH epunH
Xaparcas 6yxumn
CaHXYY>XUITUIAT 6Un
6onroxx 6avHa.

ApcpanuiAid yanpanara

OpcasnuinH yanpanarbiH TOrTONL00 Hb CaHMUIAH
cTpaTeru 60/10H YN axknnnaraaHbl 30pUNTyyabir
X3ParXKyynax, HangsapTan TannarHanbir XxaHrax,
X0oNn6orgox Xyynb TOrTOOMMX 60SIOH OOTOOn
Wwaapgnarag HUALYYNaH axunnaxag 4Ynrnagar.
[JoToopn XSHaNT Hb Y a)kunnaraaHbl 30pUrbIr
6uenyynax, TannarHanbiH YH3H 368 6angan, xyynb
3pX 3YNH HUNLNWIAT XaHraxapn Tesnepaer 6anHa.

Campyk-KasbiHa Hb COSO 60noH COSO ERM-
WIAH 3apuyump Tynryypnacad, 6anryynnarbiH
XIMXKIIHL, XIPAMKUX IPCONNNH yaupaiarbiH
TOrTOJILOON HABTPYY/ICAH Bereepn 3pcadMiH
yOoupAnarbir CaHrMnH 6yx yinn axkunnaraaHp

CYAANTAAHbI SMX2Tran

yangyynaH Xaparkyyngar. 9pcaanuiiH yanpanara
Hb “rypBaH watnanTt xamraananTbiH 3arsap’-T
cyypwungar.

e Hargyraap watang 6U3HECUH HIMKYYS,
xamaapargax 6a apcaamMinr TogopPXonsox,
yavpaax, XaHanTblH apra XamM>aar
XOP3ANKYYI3X YYP3ArTan.

e Xoépayraap waraHg apcaanuinH yaupgnara,
[OTOOA, XAHANT, HUALTUIAH YAT YYPIYYA
Xamaapargaxk 604noro, Xypam, XsaHanTbIr
XOP3ANKNNTAA, Hb XSHANT TaBbaar.

e [ypaBpyraap LaraHg 4OToo4 ayauT Xxamaapax
6a apcOanniiH yampgnara 6010H 4OTOOf,
XSIHANTbIH TOrTONLOOHbI YP AYHA XapaaT 6yc
YH3M33 XMngar.
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CaH 60n0H b6arLpblH KoMAaHnya >XXun 6yp apcosamiH
3eBlUeepernex TYBLWWH, 3pcaannnH 6ypTran,
3PCOdNVINH 3yparnanbir 6aTank, HOLTON 3PCAMNH
Tanaapx TawmnaHr Ygupgax 3eBneng TortMosn
TaHunuyyngar 6a 6arublH TYBLWWHL 3PCONNNAT
6yypyynax apra xamxa93, gaartran 60/70H OaxuH
[aatranblH XxeTenbepunr Xxaparkyyngar 6anHa.

Opcganyyannr pgapaax yYHAC3H aHruanaap
Togopxovingor. YyHA:

e CTpaTervmH apcaas — TOMOOXOH XOPeHre
OpyynanTblH TOCNYYAT3N X0N600TON [OTOOS,
00/10H rafgaan XyynH 3ynnc, nHpns,
Ba/IOTbIH X3/16313311, NTOrMCTUKNIAH COPUNTYYL,

e CaHxyyrumH apcaan — XxepBex 4yaasap,
CaHXYY>XWST, FAP33HNIN 6ONOH 3ax 333INNH
apcaan

e Yin axxunnaraaHbl 9pcOan — HAArMUNH
TorTBOpPryn 6angan, xegenmMepuinH xapuiuaa,
YNNOBapnanuinH ocon, kmbep aroynryn 6angan
33par

e Hap XyHOUNH 3pCOd — OIOH HUNTUAH 60NOH
oponuory TanyyablH ceper xaHgnaraac yycax
apcaan

OOrasp apcodnniAr TOrTMON YHAXK, byypyynax apra
XOMXKI3r 6ONOBCPYYIaH XaP3ANKYYI3XUINH 39ParLag,
M3O33NTMNH CUCTEeM, TawmnarHan, Ou3HecunH
TacpanTryi axunnaraaHbl TeNeBiereereep 4aMXIar.
Wirnxyy apcoanuinH youpgnara 6a 40TOO4 XSHaTbIH
TOrTOMLOO Hb CaHruMrH TOorTBOpTOM Gampan, ypT
xyrauaaHbl YH3 U3HUII Xamraanax 4dyxan cyypb
6onpor.2%?

3apuyynant

Campyk-KasablHarunH 3apuyynantbiH 604/10ro Hb
awmnrT axunnaraar xaHraxblH 33paryda Y/IC OpHbl
3OWMH 3acar, HUNram, Ganranb Op4YHbl TOrTBOPTON
XOMKSIMNM LLOTLIOOP Hb A3MXMX3L, YArNACaH GanHa.
2024 oHpO CaHrMNH HUNMAM-3OUNH 3aCrNH HUNAT
Henee owponuooroop 20.8 Topbym am.gonnapTt
XYPCoOH 6ereepn YYHUN ONANSHX XyBb Hb SAWNH
3aCrH XerXxung Tesnepyaa. HuarmminH yirnang,
6onoBcpon, apyyn MaHL, 6YC HYTMUAH A3MXIar,
KUATHYYObIH HAUFMUH XeTenbep, XxanamXuimH
YN aXunnaraaHg XepeHre 3apuyymk 6anHa. XapuH
Oairanb OpYHbl XypPa3HL 6anranb xamraanas, HoXeH
C3prasanT, 9KOMOrMnH Tenbep, banranb OpP4YHbI
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3PCOAMNIAH HeeLen, XepeHre 3apLlyysiX, YpT XyralaaHz,
TOrTBOPTOWN ©CONTUNI XaHrax 30pWT TaBbX Oy Hb
xapargax 6anHa. Campyk-KasbiHaruiH 3apuyynant
Hb aLUMIT aXunnaraaHaac rafgHa yic OpHbI XerkninH
60410roToN yANAcaH, HUAraME, ereex<Tal, TOHLBIPTIMN
CaHXYYI1IH 3areapbir WISPXUNIK 6anHa.

XycHarT 50. Campyk-KasbIHarviH HUArom
SOUMH 3aCriviH HEJ1e6

2024
AHWrunnan (Tap6bym XyBb Fon 6ypanadXyyH
am.gonnap)
TarBap, XxepeHre
Sp,mmj 15.7 ~75% opyynanT, Horgon
3acruiiH Henee awur, 4OTOOAbIH
XypannaH asant
Opyyn M3aHE,
HuarmmninH 60n10BCPON, HANFMUIH
1.7 ~8% o _
Henee xeTen6ep, HUArMUnH
xanamx
XvD33715H GVt Baviranb opyHbl
YP Y 1.0 ~5% xamraanant, Tenéep,
OpYHbI HEMEee
HeeL|
Bycan OpunM XyYHMI
cTparTernnH 2.4 ~12%  awoynryn 6angan, oag
XyBb HOM3p 6yTaL, TI9BIP
Hunr 20.8 100% -
Heneenen
OyrHant

OOrasp rypsaH caHg sinraarar 6010H VKU TECeeTal
XepeHre yampanarbiH 3apyumyyq 6anHa. CaHryyabiH
3X YYCB3P Hb OaxvH X6PeHre opyynanT, XepeHre
opyynanTbIr LyLyiax, 333MLUMM GYXWin KOMNaHWyObIH
HOrgon alwraap Togopxonnorgox 6avraa tom. CaHrninH
YN @XnnnaraaHbl OHLIOr00C LWanTraanaH snraatan
3X YYCBIPYYL93P CaHXYY>XA3ar 4 34r33p Hb HUAT
CaHXYY>KUTI 33/19X XyBb XaM>XK33 XapbLiaHryn 6ara
6ereep, TOrTMON OPJIOrbIH 3X YYCB3P 60K Yapoarrym
6anHa. N'ypBaH CaHrinH XepeHre opyynantbiH 604/10ro0
Hb HUWTNAM WNHXXT3M 6ereep, 6arubiH 3pCa3Mnr
Oyypyynax, TOrTBOPTON 6reeXXninr XxaHrax 30punroop
rasap 3ynH 60SIOH XePeHINNH aHrMAbIH TYBLUNHL,
TOPOIMHKUNTUNAN YyxXanyungar VKU TeCeeTal LUNHX
YaHapTan 6anHa. Temacek Hb rasap 3ym, canbapbiH
epreH Xypaar xamapcaH rrnoban TepemxKunTuiir
OHLUIOH, MP33ayMH BYTLMIAH YAr XaHgnarag, cyypuicaH
canbapblH coHronToop sinrapgar 6on Mybagana Hb
KanuTasbiH XyBaapunanTbir C349B, rasap 3y 60/10H
XOPOHIVNH aHrSIbIH XYP33HL, OHOBYTON yaupanar
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6a xaanTran XxepeHre opyynant, 604uT aKTuB, XyBUNH
339/1 39P3ar TOAOPXON XOPOHINNH aHrunang nyy
Tesnepger oHunorron. XapnH Campyk-KasbiHa Hb
cTpaTerninH canbapyyablH XerKun, YHOICHWA 34UIH
3acrniH 604510roToN YANACaH XOPeHre opyynanTbir
nnyy Topopxow TycracaH 6anmpar. CaHryygbiH
3apuyynant HUAraM-aguinH 3acar, 6anranb OpymH,
TOITBOPTOW XOMKIIMNI A3MXKCIH Tecen xetenbepyyasg
XepeHre opyynaar 6a 3arasp Hb ypT XyrauaaHbl CeT,
XerXung TynryypnacaH 6angar.

2.4.5. XOK/IMAH CTPATEMN

BOJSIOMX BA LWMUAASN

TemacekninH 2030 oH xypTanx T2030 cTtpartern Hb
YHOCSH 0epBeH TyNryyp 3apymm 60J10H rypBaH Xy4umH
3ynng cyypunan 6arnargxaa. Tynryyp 3apumyya Hb
TOrTBOPTON, YPT XyrauaaHg YHd L3H3 6uin 6onrox
XOPOHIUINH Barubir 6ypayyiax, TortBopTon 6angnbir
YHOC3H Cyypb G0NTOH X3P3arKyy1ax, MeH TeMaceKuiiH
YN axunnaraaHel cuctem, banryynnarbiH 6yTau,
XYHUIN HeeL, 6a MHCTUTYTUIH YagasXbir LOrLoop
Hb xamapHa. ['ypBaH Xy4uH 3ynng 6anryynnarbiH
ysangaa xonbooTon 30X1OH Ganryynant, eepunent
aBypax kanutasn 60sI0H 30pUNro, eB COEés, YHaT
3YMNC xamaapgar. O4raap Xy4uH 3y Hb XapuiuaH
ysangaatanraap Xapamkux, 6anryynnarbiH 60410ro,
CTpaTernH Yvirnan, Wninaeap raprant 60M0H ypT
XyrauaaHbl TOrTBOPTOW Y1 @Kuinaraang Haraman

2451 TEMACEK

XycHarT 51. TemacekuiH cTpatery 6a ryiusTras

Ganpnaap HeneesnHe.

Tynryyp 3apuum 3opunro X3parKyysnax apra Xamxx>3d FyiusTran (2024/3 CAP)

[apaap Xy4mH 3ynncaac yyaax Lovpong

Izc:sg-?o”ﬁ 3a>|;| 3;:2,'T1MH3M9:§)2;M6HYF)'D' LlaB3p xepeHruinH 6arLbiH YH3 LaH 286
TorTBopTONA, [apaap Wok, 3ax 393/NNH P rynu Y3Yy. TAp6yM am.nonnapT XypcaH 6a ypt

YPT XyrawuaaHbl
XOPOHrnnH b6ary,

TOrTBOpryn 6angang TaCBapTau,
YPT XyrauaaHbl ecentes

39paruada ypT xXyrauaaHg, apcaang,
CyypwsicaH KanvTanaac JOOLUryil ereexeec
[aBcaH, TOrTBOPTON ereex 6uin 601rox

XyrauaaHbl rynuaTraa TOrTBOPTON X3B33P
xagranargax, 10 XXUnuiH HUAT XyBbLaa

6ypoyynax TeBNOpPCeH barubir 6uin 601rox L 333MWNIYANNH ereex 6%, 20 >XUANNHX
©CeNTUINH 60NOMXKYYAbIr allnrnax o
. . 7% XYPC3H.
YappapTaw, yaH xataH 6ereep npaagymr
XapcaH XepeHruinH 6arubir 6ypayynax
HyypcTeperuniiH aguinH 3acarTt YAriacaH 2024 oHbl 4 capblH 1-H93C aXN9H
XOPOeHre OpyynanTbir XaParKyynax, 6arlbliH  XepeHre opyynant 6ypa TOOLOrAoX
T o HyypcTteperuunith snrapnbir 2030 KOMMNaHnyfan HyYYpPCTeperyninK anrasapsbir  JOTOOA, HYYPCTOPeryminH YHUIr 65
orTBopTomn N
GaNANLIF YHACOH OH raxag 2010 OHbl TYBLUHWUIA Tan Byypyynax apra XamMxaar H3BTPYY/1axaA Hb  am.gonnap/tCO,e 601roH ecreceH.

cyypb 6osirox

XyBb XypTan 6yypyynx, 2050 oH
raxag Tar TYBLWMHL, XYPrax

OOMXKIIA y3YYNaX, banranuiiH TortroaLoor
Xamraanax, HyypCTeperyuinH 3ax 333/MiH

09 6yTaL, 60S10H SKOCMCTEMUIT 6IXXKYYIIX

apra XamXaar XaparKyyax

Llaawwpg yr yHuinr 2030 oH raxag 100
am.ponnap/tCO,e Xyprax 30puroTo.
TyyHunaH BOH3-bIH 3apumyyabIr yiin
axunnaraangaa xapamkyysmk 6anHa.

TemacekuiH ynn
axunnaraaHbl
cucrtem

9KocucTem 6ONOH 3ax 33314,
604NT YH3 L3H 6yTa9x

MaprawnuinH TeByyg (Centres of
Excellence) 6anryyncHaap akoCUCTEMUIAH
OpONLOryYAoa HUATASM YANYUIrS3,

yyxan yp Yyagsapbir caHan 60nrox,
M3PralcaH 60M0BCOH XYYHUIAT 3OUNH
3aCruiH Lap Xypa3aHui gasyy Tanbir
almrnaH XerKyyax, MeH LUMH3 X3paraa,
6u3HecuiH 3areap, caHaa4yunryyabir
MHHOBaL1ax 60JOMXUIAT BYPLYYIaX

Xunman otoyH (Aicadium, mindin.

ai, resaro), 6nok4aviH (Affindi, partier,
Marketnode), kubep atoynryi 6angan
(Istari, ensign infosecurity, sygnia)
erergen 6a guxwtan (Temus),
TOorTBOpTOW Wnngnyyounr (Genzero)
XerKYY/mK 6anHa.

Banryynnara, xyHun
HeeL, 60/10H Yagasx

BaviryynnarbiH 6yTaL, 30X1OH
Ganryynant 6010H XYHUI HEeLMINH
XOMKIMAM NA3BXTAN, 30pUNTOT
Gangnaap xXaparkyymK, rynuatran
6a xapwuyunarag cyypuicaH,
QXKUNTHYYABIH XOKINAT A3MXKC3H
OPYHbIr BYPAYYNIaX

OnoH TanT, canbap XoopoHAbIH yp
YagBapTan 6aryyapir Xerkyymx,
M3pPralcaH 60M0H UP33AYIAL, YATACIH
YUrNayyaan TeBNePeH COPUNTYYabIr
nasaH Tyynax yagasx 6uin 605rox.

Workforce 4.0 caHaaumnra xaparkyynaH
6arublH KOMNaHnya, XenenMepuinH
Gaviryynnaryyaran xamMTpaH npasgyng
63913H aXXUNNax Xy4nnr Xerkyynaxag
OOMXKIIA y3YY/K bariHa.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

95



YUHI'UC XAAH

'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

XyuuH 3ynnc

1. Yanpaa xon6ooToii 6airyynnara
XamTpaH axunnax, XyBb XYHUIA 6OMOH YU YYP3ar XOOPOHABIH Yp YaaBapyyabir yanayynaH awmrnacHaap 6anryynnarsiHxaa ctpareruiiy
3opunrod Xypax. Magaan TyHLW, xaMmTparygbiHxaa Yafasxbir almrinad 60/10MXKIAT eprexXyyix, MpasayiH COpUNTyyaan XamTblH Xy433p Wninaan
6onoBcpyynax

2. ©epunent aBYpax Kanurtan
CaHXyyruinH, XyHWIA, HAArMUIAH 60/10H 6arannitH KanuTas racaH AePBOH XAMXKIICUINH XYPIHA YHI L3H 61l 60Nrox, ereex 6a yp ayHr
6YTa3X3 YN axunnaraa ynrnyynax. ViHHosay, 60/10H ecenTen YArfacaH CaHXYYrMAH KanuTasbir, XYHUIN YaaaBXbir Xerkyynaxas YirfiacaH
XYHUI Kanutanbir, HAArMUAH TACBIPXUATUNM 6IXXKYYN3X HUAMMUAH KanutanbIr, MOH UP33AYM XONY YEUNH TeNee A3XUA epTeHLee
Xamraanaxap, YirnacaH banranvinH KkanmTasnbir TYC TYC XepeHre opyynax
3. 3opunro, eB Coén, YHIT 3yinc
Wpaanyna Tynrapax copuiT, TOgopxoi 6yc 6ananbir XxamTbiH Xy433p AaBaH TyynaxblH Ty TOLOPXON 30puiro 6yxuin y3an 6apumTtnan, 6araap
axunnax Coén, yHaT 3ynncuinH 6at 6ex Tortonuoor anbaH xaard HapTaa TeneBLUYYIaX

2452 MYBAOANA

My6ananarniniH xepeHre opyynanTbiH cTpaTern?
Hb O3NXUNH 3OUNH 3aCTUAr TOO0PXOMNIOH 88pHNITK
Oy Mera uur xaHgnaryyapir CyaancHbl YHAC3H 033
6onoscpyynargcaH 6a YHACSH AepBeH canbap pyy
UnrnaX 6anHa. OH3 Hb XUNM3 OHOYH, SPUUM XY,

XYH am 3yin, oag 6yTal, toMm.

XycHarT 52. Campyk-KasbiHarviH cTpater 6a ryiuatran

2.4.5.3 CAMPYK-KA3bIHA

Campyk-KasblHarmmH XerkavnH LWUH3YNACIH
ctpareruir 2023 oHp 6artancaH 6a Tyc cTpaTermmH
30puNTYyAbliH garyy caH Hb 2030 OH raxapg
3ax 323/IMNH TaaTan Hexueng ywn axwunnaraa
aByyngar, cTtpaternnH ad xonborgon 6yxun
XOPOeHIyYA493 XsiHaNTbIH 6ary, XyBbLaar xagrancaH
XOPOeHre OpyynanTblH XONAVHI KOMNaHUG, WWMKIH
eepunergexeep TycracaH 6anHa?.

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

XepeHrnH 6arupiH yanpanarbiH XypasHg Campyk-
KasblHa Hb Yp alumr, YaHapbir AaBxap XaHrax 3ap4mmMp,
TynryypnaH 6arubir OHOBYTOM 60/rox 604n0rbir
X3ParKyy/mK 6anHa. YYHLO XepeHrnmH 6yTtau,
3PCO2NUNH TYBLUWH, 6reeXUINH X3TUH Tenesunnr
CUCTEMTINIrd3p YHAJIIK, O3BLUMATIT TEXHOMOMN,
ovmkuTan WAngayyouinr H3BTPYYAdX 3amaap
yomponarbiH YaHap, yinn axunnaraasbl yp awrnmr
093LNYYNaxag uirnax 6ym oM. MeH 6usHecuiiH
3areapbIr 60/I0BCPOHIyin 60roX Hb YPT XyralaaHbl
YH3 U3HUIAM HAMIrOYY/13X CYYPb HEXLIOM XaM33H Y33
banHa.

BusHecuniniH akocuctemninH xyebp, Campyk-KasbiHa
Hb 3ax 333/IMNH epPCengeeHNNr O3MXNX, TOPUNH
opoJsLoor aaxmaap 6yypyynax 30puiTbiH XYP33HL,
XOPOHINAI epCoeNneeHT OpYMHL, LWNIDKYYISX YA
SABLbIM X3P3arKYy/HK 6anHa. XamTapcaH XepeHre
opyynaryinH 6amp cyypuHaac Campyk-KasbiHa Hb
XYBUNH X3BLUINNH XOPOHre opyynaryug gaHraap
X3P3ANKYY/19X 60NOMXKIYI, CTPATErMNH ay4 xonborgon
OYXVIn, SANIAH 3acar, HUArMUINH OHOOP OreexTan Yyxan
TeCcnyyaag, n oponuox 6ognorsir 6apumrtak banHa.
OHaxyy 604J10r0 Hb 3aX 393/UIH raxyyasibir 6aracrax,
XYBUIAH XOPOHre OpYyynanTbir A3MXKUX3L, YATTIIXKI3.

TorTBopTON X8NKNNIH XypaaHa, CaHrnnH 6041010 Hb
XYHUN Xerxui, 6anrasnb Op4yHbl TAHLB3PT 6anasibir
XaHrax, MeH 3acarnasn 60510H 6GU3HECUIH WNNOSr
Typlnarag cyypwuicaH ypT XyrauaaHbl CaHXyyrviH
TorTBOPTOM Gananbir 6artanraaxyynaxag YNrnax
6arHa. DHaXyy xaHgnara Hb 6OrMHO xyrauaaHbl
CaHXYYIUH YP OYHI93C WUYYTAM XOPOHrUH ypT
XyrauaaHbl YH3 USHUAT H3M3rayynax, XepeHre
OpYyynanTblH COHUPXON TaTax YaaBapbir TacpaniTryi
OO3LUNYYIaX CTpaTerynH YHOSC Cyypuiir 6ypayymx
6anHas.

Yurnon 3opunro X3parKyynsx apra Xamdx>>3 FyiwsTran (2024 oH)
CanxvVriH ®  CaHxyyruiiH TorTBopTon 6ananbIir XaHrax CaHrniH HANT aKkTUBbIH XaMXK33 6CeX,
TS = VILlSY'I'YFSﬂMVIF ° BrsHecuinH yiin sBLBIr OHOBYIOX, camXpyynax opnoro 60J10H L3B3P almnr eMHeX
X6 eﬁmﬁH CYaI7I)K M O Xapuyunararan, 3ax 393UH 3ap4nmp, cyypuncaH OHTOW XapbLlyynaxag HoaMarAcaH
HEI?IH Pyy. Tapud TOrToox Hb LI9B3P XOPOHMMIH YHS LHWAM
\e’cenTer TexHONOMMItH ®  XOpeHrunH WMHIUN3N, OVDKUTAIKYYNanTbIr ©eCcrex cTpareruiH 3opunt 6oguToop
o BPUNMIKYYIIX X3P3AMKMK IXINCHUNA Xapyymx baiiHa.
HoMIrayyJiex HVHSHNSAMAT ° Cypanraa, XerKyynanT, MHHoBaL, 60/I0H eHae HWIT akTuBbIH YH3 L3H 2024 oHp 78.4
X3P3MKYYNaX 2zt ) YY. ) ) nep YH3 L, A /3.
TEXHONMOMUIAH canbapyyapir Xerkyynax T3pbyM am.nonnapT XYPCaH.
NIAH r Aaxb . .
:oapﬂonuozzcj xy‘?:er ° IPO/SPO-T xaparKyyJ/iX, 3aUiH 3acar gaxb TOpuiiH
n Hbl XyBUAr 6 nax
byypyynax ° oponHoo Y yypyyna o TOK-yyabiH IPO/SPO raprax 6anTran
TOMOOXOH A3A, GYTUMIAH TECIYYQUIAT X3P3MKYYN3aX . . Z
. ° . XKNbIF XUXK rynuaTrax 6avHa. Oag
OpcenpeeHunr . HeeuuinH 6aa3bir Xerkyynax
o Lap 6yTau, 6asnrniiH . 6YT3L, 6OSIOH XepeHre opyynanTbiH
cavxpyyJiax . Oap 6yTay 6010H gaxuH 6yTaLKyyncaH canbapyyabir N -
HeeLmir 63X>Kyyiax o TOMOOXOH TOCNYYAUAT aMXXUnTTam
B6Un 6ONTOX, XBrKYYNax
. ° . X3P3rKYY/IC3H.
XaMTPaH XEpBHTo L3nXniH TYHLLN3M, XepeHre opyynanTbiH YN
OpYYNANT XMiX axunnaraaHbl ysinfaa xonboor 63x>Kyynax
®  3acarnanbiH WWAASF 3apUMyyAbIr X3P3rKYY1aX
3acarnanblH L HaanTtTam, nn tog, Xyynb 3pX 3YMH HANLAUAT XaHrax  KomnnaeHCuiH yir yyprinr
WWAA3r 3apumMyynbir ° HWArMninH xapuyLnarbir XapamKyynax XerKyynax 2027 oH XypTanx
BOH3-biH X3P3IANKYY3X ®  XepenmepuiH atoynryn 6angan, apyyn axyvH Wnngar cTpareruir 6atancax.
330uM i TypLUnarbIr HABTPYY19X >KnrHnacaH gyHpaxx BOH3 yHanras 63
xapar)iyp'nsx XYH TeBTa xerKun ¢  XyHuUi KanuTanblH XerKINNAT IMXUX ayraap NPoLeHTU b, XYPC3H.
PINXYY ° Bariranb opyHbIr Xamraanax XepenvepuiiH ramTAUNH TYBLUUH
Bariranb opunH S HeeuuinH XaMHINTUA X3P3arKyy1aX 6yypu, LTIF yayynant camxpaH 0.13-g,
xamraanax ° HyypcTeperuuniny snrapneir 6yypyynax 6OJICOH.
®  HorooH caHxyy>XUnTumr Xxerkyynax
263  (Mubadala - Mubadala Investment Company Reports 2024 Financial results, 2025)
264  (Samruk Kazyna - Development Strategy, 2024)
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265  (Samruk Kazyna, 2024)
266  (Ministry of Finance, Singapore, 2025)

BOJSIOMX BA LWMUAASN

2.4.6. YNICbIH XOMKIUAT A3MXUX

OoPOJILIOO
24.6.1 TEMACEK

daniiH 3acruiiH TorrsopTon 6anaan,
XONKIINNAT AINDKNX

1. YncbiH TOCBUIH TOITBOPTOMN 6arigsibir XaHrax

YNCbIH TOCBUNH TOrTBOPTON 6angbir XaHrax, 3gUinH
3aCrnmnH xampars, OHUron Hexuen 6ananbiH yen
Temacek Hb “X0ép gaxb TYNXYyp”’-UNH 3apyMbIH
[aryy yJcblH TOCOBT MEHIeH xepeHre, batasnraa
raprax 6arncan?s,

Hargyraapt, CuHranypbiH EpeHxuninery ganxuiiH
3OWNH 3acrninH xampanbiH yeq 2009 oHg CuHranypbiH
6aHKkHbI 6yx xagranamxumg, 106 Topbym am.gonnapbir
HeeLeep?®” Gatanraaxyynax, Tycran 6on/0roiH
Tecen xeTenbepyyoumr CaHxyy>Kyy/s1ax 30punroop
Heeueec 3.5 Topbym am.gonnapbir awmraax
3eBLUeepesn onrox, 2011 oHg Tecen xetTenbepyyass
XOPIANKUITIA awmrnacaH 2.8 Tapbym am.gonnapbir
OyuaaH TeBnepyynax wmnnasap rapracaH. KOBMA-19
uap Tax/blH Ye3p MPragunHxad ambXumpraa, apyys
M3HOUNI Xamraanax, 3gunH 3acrunH TOrTBOpPTON
Gangnbir xaHrax waappgnararan 6oncoH Tyn 2020
oHA 52 Topbym am.gonnap, 2021 oHg 11 Topbym
am.gonnap, 2022 oHg 6 Tapbym am.gonnapbir
HeeLeec allnriax 3eBLUeepes MeH OSITOCOH.

Xoépgyraapt, CuHranypbiH 3acruiH rasap 2001 oHg
6arnargcaH NIRC?® -biH garyy 2015 oHOOC 9x/19H
Temacek xepeHre opyycaH UaBap akTusaac buin
6O0NCOH LIIB3P XOPEeHre opyynanTbliH ereexmnH 50
XYPTaNX XyBb, HOOL©6C 61 6ONICOH LBBIP XOPOHre
opyynantbiH opnoro (net investment income)-biH
MeH 50 XypTanx XyBUIAM YACbIH TOCEBT LLUMITKYYIX
Ganraa®®. XyBb XaM>X33r XOpPeHre opyynanTbiH
GarnryynnaryygblH TypLunaratan MapraXuntHyyauiH
HapunBYMiCcaH cypanraang YHOSC3H TOrTOOoX,
CaHrunH sam xaHax, CuHranyp yncbiH EpeHxunnery
36BLUeepaer TOrToNLOOTON. DHIXYY ONOH LWaTnanT,
xapaat 6yc xsiHanTTam npouecc Hb TemMacekuninH

267  Heel (past reserves) Hb YHOC3H XyynuiiH TaBayraap xaBcpanTtaf 3aacaH 3acruiiH razap 6onoH 6ycaf, To[opXoncoH 6airyynnaryyablH HUAT akTUBbIr ep Tenbepeec Hb
XxaccaH LaBap AyHr xanHa. Tyc TaBayraap xascpantag 6artcaH 6ainryynnaraf ronnox xyynb €cHbl 6avryynnara 6onoH TOK-yyn 6onox CuHranypbiH Ynasapnan, Xxyaanfaa-
JIOTUCTUKUIAH BYCWitH xerknniiH koprnopal, (JTC), XypumtnaneiH Caxruitt 3esnen (Central Provident Fund Board), CuHranypbiH Tes 6aHk (Monetary Authority of Singapore),
OpoH cyyu, xenknuitH 3esnen (Housing & Development Board), CuHranypbiH 3acruiiH ra3pbiH XepeHre opyynantbiH kopriopal, (Government of Singapore Investment

Corporation), 6onoH Temacek Tyc Tyc xamaapHa (Ministry of Finance, Singapore, 2025).

268  (Ministry of Finance, Singapore, 2025)

269  YpT xyrauaaHp XyniaarAax Gyt GoanNT ereexuitt XyBb Hb MHGIISLBIN XaccaH, ypT XyrauaaHbl AyHAAXK ereexun, cyypunpar

CYAANTAAHbI SMX2Tran
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OreeXXnIr ync TepuinH 60rMHO XyrataaHbl CaHXYYrnH
fapamTaac xamraasak, XepeHre opyynanTtbiH
60410rbIr HANT ereexun CyypuncaH, 3ax 333/1nH
Meunereec xamaapax TeCBUIH casnaraar 6yypyynax
CcTpaTernnH ad xonboraoaTon XaMasH y34ar.

2. BQnH 3acrniiH 6YTUMIAT TOPOIDKYYIIaX

Temacek Hb 3OUNH 3acrunH canbapbiH 6yTUMIAr
TOPBIIKYYN3X 30PUIITOOP XOPEeHre opyynanTbiH
rasap 3yWH Xypaar Ta/mK, ynamxnanT canbapyynaac
WAYYTINrasp npasgyng eHgep ecentran banx
mMaragnanTtan, MHHoBauan cyypuicaH canbapyyn
PYY YUrYYSIC3H HOM.

HargyraapT, 0noH ynckiH opdurCyya HIXK, XOPOHre
opyynanTbiH 6arLaa oioH YJICbIH 3aX 333711 TA/ICHI3P
Temacek Hb CrHranypbIH [OTOOL 60/10H BYC HYTIMNH
XSIMpasi4 epTex apCOdMNr MaA3raaxymy, 6yypyyncaH.
2025 oHbl 6angnaap TeMaceknnH XepeHre opyynanTbiH
30% Hb Xong Ameprk 60M0H EBPOMbIH XOMKMUHIYI
ync opHyygan, 18% Hb A3n HomxoH pananH 6yc
(CunHranypaac 6ycap)-a 6anpnax 6ariHa?™®.

XoéppayraapT, Temacek Hb OV>KUTan TEXHOMOMM,
X3ParnasHum Tepen 6a xaB MaaArT rapy 6ym
eepunenTyyd, HacxunTtram xonbooTon YNNYUIras
(H3H snaHrysia 9MHON3r, OHOLWMWArOOHbI TOB),
OYTa3rgoxyyHn YArN3CaH XepeHre opyynanTtaa
3PUMMXKYYIICHI3p 2025 oHbl 6angnaap HUNT
6arupiH 22% OpYNM Hb CaHXYYrMAH YANYUAra9,
20% Hb xapunuaa xonboo, megna, TexXHonorng,
HOrooX GanHa?’!. JHaxyy XepeHre opyynanT Hb
3OUINH 3aCTuir anb HAr canbapaac XaT xamaapanTan
6anxaac xamraask, TEXHONOrMNH XyppgauTtamn
©6pUNenT, XYH aMblH HaCXWNT, O3NXUNH SOUNH
3acrumH MeunernnH caenaraaH gacaH 30XMLOoX
YagBapbIr Hb HAMArAyy K b6anraa rom.

3. TepwiiH eMunT KoMnaHUy4bliH TOITBOPTON
Y¥in axunnaraar XxaHrax

TemacekunH aHxHbl XOpPeHre opyynanTtbiH 6aruag
6artaxx 6ancaH 35 komnaHunH potpooc 10 Hb
eHeer xyptan wyyn 6onoH wyyn 6ycaap yun
axunnaraaraa xagranaH OpLIMH TOrTHOCOOP
6arraa Hb TOK-yyapIr 60rMHO XyrauaaHbl TeCBUNH
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270

272

273
274

(Temasek - Temasek Review 2025)
(Temasek - Temasek Review 2025)
CuHranypT TeBMOPCeH YN axunnaraa seyyngar 6arubiH KOMnaHuyaas aHxHb
X6PeHre opyynantbiH KomnaHuyg 6onoH 6ycaf koMnanuy 6artoar
(Temasek - Embedding ESG as Part of Our Investment Process)
(abc Impact - Who We Are, 2025)

XepeHre opyynant 6yc, ypT xyrauaaHz, XerkKyyiax
CTpaTerunH KOMMNaHnya raX y3caH 60410rbIH yp OyH
IOM. OAraap KOMMNaHug, CTpaTterunH XyBbd OyTLUWAH
LUMH3YIAN XUAXK, NOBBXTIN yOMpACaHbl YP AYHL,
30WNH 3acrurH canbapyynan rofiox YNadnnras
Y3YYN43r KOMMaHuyabir apuikaaHbl 3apymaap
axxunnyynax Hexuen 6ypaax, 3ax 333/IMNH caxunra
6aT, rynudTranunH xapuyuniara camxmpy, awmrt
axunnaraa HaMar4sH, L0TOoAN00 6OMOH ONOH yncas,
OPreXKNH TaN3X 6ONTOMXK Hb M3LIrA3XYNL, HOMIMOKI3.
CwuHranypT TeBniepeH yinn axwuninaraa ssyyngar
6arupblH kKomnaHnyf (MxaB4naH Temacek 20 6a TyyH3ac
[033LU XYBUIAH 333MLUUATAN KoMMNaHnyg)?"? 2025 oHbl 3
Oyraap capblH 6angnaap onpornuooroop 155 Tapbym
am.gonnapbiH opnoro 6ypayynk, 160 MaHraac gasw
XYHUIr a>XXblH 6anpaap xaHrax 6anHa.

Hwuiramp, y3yynax Henee

1. TortBOpPTON XONHKN

TemacekninH XepeHre opyynanTblH CTpaTtern Hb
TOrTBOPTOW XOMK/INIH 30pUATYYAbIF LLOM 60r0OCOoH
TYN LUNHI33P YHINArgaXx By Tecen, xetenbep 6ypa yyp
aMbCrasiblH HeNeeNNNNH HAPUNBYANCAH LWNHXXUIT3r
3aaBan Xxmngar. Yr WMHXNAra3 Hb HYYPCTeperyninH
HUNT snrapyynant, 3pYuMXXun, HYYpCTeperiymimH
VP awur, TYYHYN3H JOTOOon, HYYPCTOPOrYninH YHUNH
3arBapT cyypwicaH HyypCTeperdyminH Tapxant
39par TOrTCOH, TOOH LWWanryyp Y3yyaanTyyasg

Tynryypnagar’e.

Llaawwnaan xepeHre opyynanTblH OX1H KOMMNaHu 6010X
An B Cn NmnakT (ABC Impact)?”#-aap gamxyynaH
CaHXYYIUIH ereexTaln 33ParuaH XaMXKUTOIXYNLL
HUNram, 6anrasb OpYyHbI YP OYH raprax 30punroton
XepeHre opyynantbelr HargcaH YHOSCTHUN
BanryynnarbiH TOrTBOPTOW X6rK/MNH 30pUnTyyaTam
ysangyynaH xapankyyngar. Tyc nnatopm Hb 60/10MXK
Garartan 6ynryyas4 YUrniacaH apyy MaHA, YaHapTan
6010BCPOS, CaHXYYIMNH XYPTI3MX, TOrTBOPTON
X606 ax axyi, yyp aMbCrang TaCBIPTIN WNAAYYASL,
aHxaappgar. CyynuinH 6angnaap AepBeH casi MPraH
OONOH XVXXUr, OYHO YANOBIPAArd caHxyyrumH
YANUUATra3 XYPTIXK, XOEP Cas NPraH apyy MOHONH
yMnuunrasHg xampargcad 6on 11.96 cas owoyTtaH
Laxvm 60N0BCPOSbIH XeTenbepyynss OposiloX,
Xe0ee ax axynH 7.92 cas ynngsapriardy eepcavmnH

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

X3PArLa3HL, HAMLICAH 36BNI6ree, Maa331a4 HIBTPaX
6onomx 6ypokaa?’s.

2. XyHuii 60J10H HUAMMUVIH XODKNI

2007 oHp yycraH 6GawnryynargcaH Temacek
®ayHganwHH (Temasek Foundation) He TemacekuniiH
YPT XyrauaaHbl YH3 L3H3 6yTaax y3an 6apumTnang,
TyfaryypnacaH, awruniH 6yc 6anryynnaraa tom. Tyc
6anryynnara Hb HUArMUMH TOFTBOPTOM XOMKWN,
XYHUI KanuTasnblH YaHap, HUArMUAH CalH CanxHbl
Tenee apyy/ MaHAa, 6010BCPON, HUArMUIAH OPOJIL0O,
ramwrunH 6anaH 6angan, 6anrans OpYHbl TOFTBOPTOM
Ganpan 33par 22 4nrnanasp Tecen xetentep
X3P3MKYY/IK UPC3H.

2023-2024 oHbl 6argnaap Temacek GoyHAENLH Hb
CuHranyp 60510H A3UIAH 6YC HYTIMIH XaMX33HA, 840
casl aM.[0/1/1apoop HANMMUIAH a4 xonborgon 6yxun
caHaauunryyfan xepeHre opyyJsicaH 6ereef, aarasp
xeTenbep Hb 3.7 cas rapyi MproHUAr xamapy, aM33r
6ynar, axmMaf, HacTaH, 3anyy4yyn, AyHO HacHbLIXHbI
ambpasibiH YaHap, XedenmMep 3pX/Iax Yansap, yp
YagBapblH Xerknng 6001TON, XaMXKUTOIXYAL, VP
Henee y3yy/caH 6anHa. SHAXYY OOMXKIISI Hb 36BXEH
wyyn, Tycnamxmp 6yc, yp 4agBapblH LUWDKANT,
ONTOH HUATWH OPONLOO, YPT XyrauaaHbl HANIMUNH
YagaBXbIr GIXXKYYN3X3 YNTNACOH TOrTOSILLOOHbI
WAONYYOUAT gaBxap OIMXKA3I OHLIOITON.

MeH Temacek yycraH 6avnryynargcanbl 40 >XUIninH
OVH Xypa3HL OHuron 6angnbiH 6313+ 6anaibiH caH
(Temasek Emergency Preparedness Fund)-r 31 casa
am.oonnapbliH 9X YYCB3PTanrasp banryynx, yraa,
6aviranb OpYHbl LOPONTON, XanaBapT 6BYMH, HAraM-
3OUNH 3aCrnH TOMOOXOH XAMpas 33p3ar OHLIron
Hexuen 6angang nprafg, ofIoH HANTUNAN ypbayniaH
63nTrax, apcoanuir Byypyynax, gacaH 30XmLox
YagBapbIr HOMArayy13X 30punroTon HANMT 18 Tecen,
XeTenbepunr A3MXKXNH CaHXYYXKYY/K 6arHa.

3uacT Hb, Temacek Hb MHHOBALbIH SKOCUCTEMUNT
namxpar 6a Temacek LUWlonxayc (Temasek
Shophouse)?”® Hb TepuiiH 6yc baviryynnara, HAArMUAH
XK axymH HaMK, BysiHbl 6anryynnaryynpiH XamTbiH
axunnaraar 43MXIX, M3OJ13r COUMLOO, TYHLUISNAD
63x>Kyyngar. IHracHa3p TOrTBOPTON HUNTMUNH
XOMKWN Hb raHL, TeCceep Xs3raapnargaxryit, CymKaa,
TYHLUN3M, UHCTUTYTUIMH XaMTbIH aXunnaraaHaac 6min

275
276
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278

(abc Impact - Impact - Creating Change, 2025)
(Temasek Shophouse, 2025)

(IFSWF - Santiago Principles Self-Assessment)
(Mubadala - Performance 2025)
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60n00r racaH y3an 6apuMTIabIr UN3PXMITK banraa
oM.

24.6.2 MYBAOANA

daniiH 3acruiiH TorrsopTon 6anaan,
XONKIINNAT AINDKNX

1. A6y [aburmiH 3acruiiH ra3pbiH TOCOBT HOAOJ
aLunr TeBs1epyyIax

My6agana Hb ABy [HaburnnH 3acruinH rasapt
6ypaH xapbsianarggoar CaHrMnH XyBbph, XyBbLaa
933MLUNMYASA33 YPT XyrauaaHbl CaHXYYrMNH ereex
611 6ONrox 30PUNTbIH XYP33HA, TOCOBT HOMAON aLunr
ONrOXK MPC3H?"7.

2. BanH 3acrniiH 6YTUMIAT TOPOIDKYYIIaX

My6agana Hb A6y [HaburuiiH 3gumnH 3acrumir
TOPOIKYYNIAX 30PUMTbIH XYP33HA, pYYS M3IHA,
TEXHOJ1I0r1, NHHOBAL,, TOrTBOPTON X6 K/INNH eHaep
ecenTTan canbapyynan cTpaTerniiH a4 XxonoorgonTon
XOPOHre opyynanTt Xuimx npcaH. 2025 oHbl 6arianaap
XepeHre opyynantbiH 6arupiHX Hb 42% xaantram
xyBbLaa, 20% H3anTTaM XyBbLaa, 17% yn xegnex 6a
0op 6ytau, 16% anstepHatuB, 5% 3393193C 6ypaax
GainHa?’®,

SonnH 3acruH canbapblH 60M0OH rasap 3yWH
TOPOMDKUATANT XOCNyYNcaH 6OAN0ro XapamkKyyACHAN
YP BYHL XepeHre opyynantbiH 44% Hb Xog AMepUK,
15% Hb EBpon, 13% Hb A3 HomxoH ganai, 1% Hb
NatuH AMepuKT Hoorgox b6aviraa tom. 2025 oHg HUNT
XepeHre opyynant Hb 39 Topbym am.gonnapT Xypy,
XYBUIH XOPOHre opyynantbiH caH 60/10H XyBUINH
339/IMNH BarLyyn Hb OpreXoKa.

3. TepuviH eMunT KoMraHUy[blH TOITBOPTON Y
axwnnaraar xaHrax

My6apana Hb ABy OaburunH 3acrumH raspbiH
emMuunT Ganryynnaryygbir HArtTraCHI39p YYCroH
GanryynargcaH XepeHre opyynanTblH KOMMaHu
6ereen aHxpgary GanryynnaryynblH TYYX9H YW
axwunnaraa, CTpaTeruiiH Y1r yypriir oXmH KOMMaHnyg,
60N0H XepeHre opyynantbiH nNnaropmMyynaapaa
OaM>KyynaH TacpanTryi XaparkyyK NPC3H.
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Hwiiramg ysyynax Henee
1. TortBOPTON XK

My6agana Hb XapuyLunaratan XepeHre opyynanTbiH
6opnoroton. Yr 6ognoro He BOH3-bIH acyyanbir
GanryynnarbiH XaM>XX39HA CUCTEMTINrIdP HIITroH
X3PArXKyynax 3apyuMm, CTaHOapT, Lwaapanarbir
Tortroogor. 2021 oHp Xapuyunaratam XepeHre
opyynanTtbiH Hark (Responsible Investing Unit)-uir
6anryyncaH. TyC H3rK Hb XOpeHre opyynanTbiH
60n0oH KoprnopaubiH 6yx HaPkmg BOH3-bIH 3apumMbIr
ysngyynaH HIBTPYYI3X MHCTUTYTUIAH FON 30XMLUyynard,
xapuyuardmnH yyprunr rynuatragar. bognoro
X3P3ANKYYJI9XA33 KopriopalbiH YN axunnaraaHbsl
XYP33HA, HYYPCTOPerynnH anrapneir 6yypyynax,
XOpPeHre opyyanTbiH OyX ye LWaTaH yyp aMbCrasibiH
XYUUH 3YNMAM HAITIaH TyCrax, O3NXUAH X3AMXKIIHUN
YYP ambCra, LWAMKITANH WUAGAL XOPeHre opyynax,
XOPeHre opyynaryfbliH XaMTbIH HUArIMASM AT HAMTTaH
LUMNOAr TypLUiarbir TYF33H O3/r3PYYISX YUrN3yyauiar
GapumTangar.

TorTBOpTON XOrKMNM A3MXKXUX XypaaHa Mybanana
Hb 2006 oHp Macpap (Masdar) kKoMnaHuir yycraH
6arryyncaH. Tyc KOMNaHun Hb XyH, YIAB3p, ancbiH
3aiiH T33B3pP, gananH 60N0H araapbiH TO3BPUNH
HYYPCTOperyuiH anrapnbir yypyynax 30punroop
HOMOOH YCTOPOryMnH LWNNAAYYAUAT XOMKYYIK,
2030 OH raxag HOroOH YCTepPerdyumH Tapryynax
VYANABIPNArYaUIAH Har 60/10X 30PUT TaBUH aXKUNnax
6anHa?’®. 2025 oHg Macpap 97 cas am.nonnapbiH
Li9B3pP almr XypPTCaH 62 KOMNaHUAH HAAT XEPEeHrNINH
XaM>k33 19 Topbym am.JonnapT XYPCaH. TyYHUNSH
My6agana apunm xyd (Mubadala energy) komnaHun?
2025 oHbl bargnaap XyAaMXKXUNH XUAH aarapnbir
36.5 xyBrap 6yypyysiK, snrapsbiH 3PUAMXKUITANAD
55 xyBrap 6aracrax, apyrM Xy4 0160pIoNToL HOraoxX
CO,e xamxaar 15.57 6ancHbIr 6.95 TOHH 60AroH
Byypyyx YancaH 6anHa. MeH Xuii LiataanTbiH XaMXK33
12.8 xyBuap 6yypyyJi>K, HANT YYCC3H XOr Xasara/biH 56
XyBUII AaxvH 60N0BCPYyy/iCaH Tanaap TannarHacaH.

2. XyHu¥i 60J10H HUArMUVIH XOKu

My6apnana ®oyHpgenwH (Mubadala Foundation)?®!
Hb My6aganarviiH ONOH HUAT3L YWINISCOH YN

279
281

282
283
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Masdar - Masdar Global Impact, 2025)
Mubadala energy - 2024 Sustainability Report, 2025)

axunnaraar xapuyucaH yHOC3H OGawnryynnara
6ereen A6y [abu 6050H ONOH YNCbIH XYP33HA
X3PIMKUX HANMMUNH XOMKNL, YATI3C3H caHaauuira,
XeTenbepyyaunr Tenesnex, yanpaax, Xapamkyynax
YYParTai. Tyc CaHrMnH YHOC3H 30PUSTrO Hb HUNIaM,
coén, 6onoscpon, Ganranb Op4YHblI TOFTBOPTOM
XODKNNAr A3MXmX 3amaap MybaganarminH yHOC3H
XOPOHre opyynanTbiH YA axunnaraar HANrMUnH
60OUT YHO UBHI3p bBasxyynaxag opwpgor. OHD
XYP33HA TepuiiH 6anryynnara, UproHuin HANrMUIAH
VHCTUTYT, OMOH YNCbIH TYHLYYOT3M cTparteruiH
XaMTbIH axKunaraar XerkyyK, YHO3CHUIA 60010rbIH
TAPryynax uirnan 60a0H ypT XyrauaaHbl HAArMAAH
X3ParuaaTan yanayynaH axunnagar.

TepuiiH 6anryynnaryygram 6anryyncaH ctpateruiH
TYHWN3MH XypasHa My6aaana doyHpenH He Ay
LaburninH coén, 0NoH HUNTUAH Xer KNI A3MXKNX3[,
MO9BXTIN XyBb HAM3P opyyx 6amHa. Tyxannban,
Aby OabuvruinH Coén, asanan XyynynanblH ra3apTan
XamMTpaH TaBaH XWUnunH xyrauaaHg Huit 13 casa
am.JonNapbliH CaHXYY>XUIT OSIrOX, My3€el, CO&bIH
Garryynnara, OfloH HANTUAH OPOSLLOOHA, YUITIACIH
XeTenbepyyaunr AaMxoKaa. D4rasp caHaadunra
Hb COEJbIH XYPTIIMXKUNT HOMIrLyYaX, 6yTaany
YNAB3PAANAT O3MXKINX, BONOBCPOS, 6B COESbIN
Xamraanax, OfiloH HUMTUMH OPOJILLOOI BPreXKyY1axX
3amMaap HUArMUMH ysangaa Xxonboor 63x>Kyyiaxag,
ynrnapar®,

AuacT Hb, 2024 oHA apyyn MaHp, 6onoscporn,
HUAMMUAH HONeeHL YUrNAC3H, a>XWUNTHYYAbIH
caHaauunraap XaparkCaH CaiH AypblH ONOH TOPANIH
YN axunnaraa XxoparkyyncaH. Tyxannban, TyHLW
Ganryynnaryygram xamTpaH 30XVMOH 6anryyncaH
AMHIMTMAH TYCNaM>XXUnH asiHyynag OposuoX,
Maparackap, XoHgypac, Erunet, Mapokko 33par
OpPOHA, OPOH HYTIMNH MPraguiiH 3pyyn MIHOUNH
YANYNAr33HUM XYPTIIMXK, aMmbpasblH YaHapbIr
camxpyynaxag 604uT XyBb HOM3p OpyyncaH?3,
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2.4.6.3 CAMPYK-KA3bIHA

OauiH 3acrMinH TorrBopToi G6araan,
XODKI/TNT B3NDKUX

1. ¥YncCbiH TOCBUVIH TOITBOPTOW 6aniasibir XaHrax

Campyk-KasbiHa Hb Horgon awwrvinH 6oanoreiH?® naryy
XyBbLijaa 333MLUNMrY1Z HOrgo awmr onrogor 6a xyBb
XOM>KI3I XXUNNIH CaHXYYrMiAH TannaHg TycrargcaH
HArTr3CaH LU2BOP alrMinH X3MXK33HA, YHOSCSH
Tooumor. TannaHT XXUINAH HOrgon awrniH SUCUAH
X3MXKI3I XyBbLi@aa 333MLUMIMY TOFTOOX 3PXTar 6010BY
Y XOM>K33 Hb TalnaHT CaHXYYrUnH XUNNAH gapaax
>KUNA, YNCbIH TOCOBT TycraracaH HOrAos alrniH
X3OMXK33HI3C bararyin 6anx 3apymblr bapumTangar.
2024 oHp Campyk-KasbiHa Hb Horgon awur 6o510x 1.4
TapbyMm am.gonnap, Tateap xan6apaap 3.8 Tapbym
am.Zonnapbir XyBbLiaa 333MLWNrYma, ONIFOCOH FOM?E,

2. BanH 3acrnviH 6yTUNMAI TOPOIDKYYIIaX

2024 oHp Cawmpyk-KasblHa apuuMm Xxy4, Xxui
Jamxyynax oag 6ytau, T3983p, xapuiuaa xonboo,
TYYHUN3H Xanryyn, onboponT 33par 3AMNH 3aCrninH
cTpaTerunH a4 xonborgon 6yxun aag 6yTal 60/10H
ron canbapyygag HAAT 3.6 Tapbym am.nonnapbiH
XOPOHre opyynant XUNCaH. BusHecunr gamxmx
604/10rbIH XYP33HA OOTOOAObIH YANOBIPIAryY433c
6.7 Topbym am.gonnapbiH YH3 Gyxuin 6apaa, axun,
YANUUAraar xypannaH ascaH.

3. TepuiH eMunT KoMraHUy[bIH TOITBOPTOM
YWin axunnaraar XxaHrax

Campyk-KasbiHa Hb TOK-yyapiH Toor 6yypyynaH,
TOPUIH 333MLLUNNIAH Bycap XepeHrnir 3ax 3931iH
3apuymaap apwmnkaanax 3amaap 6arubiH 6yTunnr
OHOBYTOWN BGONrOX ax/sbIr AXAYYNC3H. YYHUA Yyp
AyHA 2019 oHA HUNT XEPeHINIH X3aMXK33 69 Tapbym
am.gonnapT Xypd, uasap opnoro 3.1 Tapbym
am.gonnap 6oncoH. MeH 2019 oHg Campyk-KasbiHa
caH 6aruplH HanvaH komnaHunr IPO/SPO xan6apaap
OJIOH HUNT3A, caHan 60nrox, acxyn crpaTerunH
XepeHre opyynaryfag Xxynanaax Tenesnereer anbax
&coop 3apnacHaap TOK-yyabir apumkaaHbl 3apyumaap
yovpOaaH TOrTBOPTOM YW axkuanaraar XaHrax
G6arnraa tom. 2024 oHp, X3P3rKYY/C3H TaTaacHbl
YHUNH 60N0OH TapudbiH XapunuaH Tataac OrocoH

(
(
(Mubadala - The Mubadala Foundation, 2023) 284  (Samruk Kazyna - Dividend policy of JSC "Samruk-Kazyna" in Relation to Subsidiaries, 2012)
(
(

Department of Municipalities and transport, UAE, 2024) 285  (Samruk Kazyna - Fund’s Contribution to Socio-Economic Development, 2025)
Mubadala - Volunteering Program, 2025) 286  (Samruk Kazyna - Sustainability Report 2024)
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(cross-subsidisation) HUNT xamXxa33 2.5 Tapbym
am.0onnapT XypcaH 6a angargantan 3auinH 3acrniiH
canbapyygplr opnioro 6ui 6onrogor canbapyyabliH
3apanaap xapunuaH Tataac OnroH A3MXUX 604510ro
X3P3rKYYJIC3H.

Hwuiiramg ysyynax Henee
1. TortBOPTOUN XONKN

Campyk-KasbliHa Hb 6Ganranb op4Hbl 604n0rbIr
KasaxcTaH yncblH ypT XyrauaaHbl yyp ambcrasnbiH
30pUNTTON ysangyynaH xaparxyyngar 6ereep
yyH4 2060 OH XypPTan HYYPCTOPOrdynnH anrapbir
Oyypyynax yHO3CHWI 30pWAT Bartaar. OH3 XYpaaHg
TYC CaH Hb 3HEPIUIMH X3P3arnaar 6yypyynax, apymm
XYYHUIN canbapbliH aaxxum gekapboHusaum, LaBap
TEXHOMOMMIAH X3P3rN33ar HAM3Arayyn3X, MeH HOrooH
CaHXYY>XXWUNT, TAKCOHOMU, HUALC3H TecnyYaA3L4
COHromon 6angnaap oponuox 6o41oreir GapumMTamk
6arHa®,

CyynuimH >XnnyygumnH TOrTBOPTOW XOrKAUNH
TannaHryygaac xapaxag HAAT XYN3MXKXUNAH XUNH
anrapnbiH Xamxaa 2024 oH raxag 58 casa ToHHA
XypTan 6yypy, rypsaH >xung 20 xyBb 6yypcaH yp
OYH rapyaa. YYHUAr 3pUMM XYYHUA aKTUBYYAbIH
LUMH3YSI3N, 3PYUM XYHHUA VP aLUrvir HAMargyynax
apra xaM>xaa, YNnasapaaMnH Gy TLMIAH eepynenTTan
XOn6oH Tannbapnax GanHa.

2024 onp 6airanb OpYHbl YArN3ng opyyncaH HAAT
XyBb HOM3p 1 TapOyM am.0oNNapT XYPCIH. DHS Hb
TEXHOJIOTY HA3BTPYY/I3X, 3PUMM XYYHUA yp awuruiir
093LLNYYN3X, CyAanraa-LUMHXNIr33, XOrKNAH YN
axXunnaraaHf YArnacaH 6anranb OpYHbIN Xamraanax
3apanyyq tom. MeH 6Ganryynamyygbir TataH
Oyynrax, 6aniranb OpYMHA y4MpCaH XOXUPIbIM HOXOH
COPraaxTan XxonbooTon HeeL, caH, TYYHUI 3apaan TyC
Tyc 6artcaH 6arnHa.

2. XyHu¥i 60J10H HUArMUVIH X0 Ku

Campyk-KasbiHa Hb KasaxcTaH yncbiH npraguinH
amMbpasnblH YaHapbIr carmXpyyfaxag YnriacaH
HUAraM, XanamXuinH TECNYYAUNAT XaP3arKyyk, 6yc
HYTTUIAH XEMKNI, XYHUIA KanuTarl, TarL XYPTIaMXKXNNT
OOMXKUMX3 OHLUION aHxaapasn XaHOyy K UPC3H.
AnaHrysia, 6on0BCpon, apyyn MaHL, COEn, CropT,
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Tarw 6angan 60/10H OHUron 6anasbiH YEUH LIMXKISM
Y3YY/19X YNrNanyyaan TeBnepy 6anHa®’.

2024 oHp, ActaHa xotopn 350 opTon xangsapTt
©BYHUI YHOSCHWI LUMHXXNAX yXaaHbl Tes, 250 opToi
fapantan TyCnam>XWiH YHASCHUM 30XuLyynax
TOBWIAM awmrnantag opyysicaH Hb XannosapT 6BYUH,
OHUron 6ananbiH yen, y3Yyy13X aMHIMMNIAH TyCnamx,
YANUUAr33HUIA YagaBXbIr YHASCHUA X3MXKI3HL,
63xokyymkaa. Llaawnaan 2021-2024 oHp Tycram
X3P3aruaaTan Xyyxayyaan sopuyncar 14 cyprantbiH
KabuHeT, 21 CoprasH 3acax TeB, rypBaH Hac XYPTasxX
XYYXAYYOUAH 9PT OHOLIMATOOHbI 17 TeB, ayTnamTan
XYYXO34 30puyncaH 7 TeB YYCraH 6anryyncaH 6anHa.

2024 oHp, “PKapkblH 6onalak” xeTenbepuinH XypasHa,
ancnargman My, XOoTyyAblH cypard, OyTHYYL
KasaxcTaHbl Topryynax cypryynuygan yaHapTam
60n10BCPO 333MLLUNX BonoMXKTON 60n0B. Llaawnaap,
50 TercerumninH 80% Hb T3TrAra3p OSIOH YIChIH HIP
XYHAOT3M NX Cypryynuyaan 9ncaH op>xaa. MeH 14-35
HacHbl 6yTa3n4, TOp OyHAaa Tycram XaparuaaTaon
3anyydyygnap sopuynaH “Qyzylzhar Creative Center”,
“OzgeEpic Oral” 6yTaany xabyypg 6anryynax Tecnmir
X3PAMKYYN3X raxk banHa.

2024 oHp, CaHrMNH HANTMUAH HeNeenINnH HANT
XaMXK33 1.7 TapbyM am.0onnapT XypcaH 6ereeq yyHL,
XyBbLiaa 333MLNIY pyy XyBaapusiicaH XepeHrunH
XYP33HL X3PArXKYYJICAH HUNTMUNH Tecnyyn,
“KasakcTaH xankblHa” caH pyy LWWIKYYIC3H
canxyyxwunt, “Samruk-Kazyna Trust”-unH
X3P3AMKYYJICAH XanaM>XuUiiH Tecnyyn, axXunTHyyn,
60M0oH ynn axunnnaraa sByyx 6yn 6yc HyTryyablH
O9MXKNAr, MOH XeO4eNIMepunH atoynryn 6anonbir
XaHrax apra Xam>asHyyg 6artcaH 60/HO.

OyrHant

Temacek, My6apana, Campyk-KasbiHa Hb ync
OPHbIXOO 3OUNH 3acrumH TorTBopTon Gampan,
HUATMUNH XOMKUAT O3MXUX3L 4dyxan yypar
rynuaTrax 6arHa. N'ypBaH CaHrMnH HUATASM WNHX
Hb YJICbIH TECEBT TOITBOPTOMN XyBb HAM3P Opyynax,
3OWMH 3aCrniir TOPesHKYyNax 3amaap Makpo 34uiiH
3acruH apcoanuir 6yypyynax, TOPUNH eMunT
aKTVBYYy[bIH 3acarnas, yp awwur, ypT XyrauaaHbl
TorTtBopTOM Gampgnbir xaHrax, mMeH BOH3-bIH
3apUMbIr UHCTUTYTUIAH TYBLUWHZ HOBTPYYJ/IC3H siBAan
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(Samruk Kazyna - We invest in improving the quality of life of Kazakhstanis, 2024)

oM. TYYHUN3H HUAMMUAH XOrKIUNr Tycram caH,
nnartgopmMm, xetenbepeep oamxyynaH CUCTEMTIN
X3PArKYYN43r HAATNATM LWWMHX YaHapTan 6anHa.

Temacek Hb 3OUINH 3aCrUAH XSMpaUl, OHLLIrON HexXLen
6argang yncbiH TOCBUNI A3MXXUX TOrTONL0OTON 6a
LI3B3P XOPEHre OpyynaTbiH 6reexuiir yicsiH TOCEBT
LUMIIKYYN3X ONOH LaTnanT, xapaat 6yc xsaHantram
MexaHu3mTam Hb oHusor oM. Mybagana 6050H
Campyk-KasbiHa Hb 3acruiiH raspbiH 6ypaH emunT
CaHrMH XyBbA, TOCOBT TOrTBOPTOW HOrOON awuir
TeBnepyynaar.

Temacek 6onoH Mybagana Hb Campyk-KagabiHaTan
XapbLyynaxag, 9aunH 3aCrninH TOPeKUITANT ONTOH
YNCbIH XOPEHre opyynantaap WiyyTanrasp Xumx,
canbap 60M0H razap 3yMH epreH xypaaTan barw,
Oypayynax 3amaap apcOdnvnr Xxysaapwnk 6arnHa.
OH3 Hb O0TOOAObIH 3OUH 3aCrUNH MeYnereec xaT
Xamaapasnrym ereexxurniH ax yycsap 6um 60nrox,
VHHOBALL, TEXHOJIOM, OHOS8P HAMYY epTer LUNHIAC3H
canbapyygpir 0aMXmnx bognoroTon yanaaar. XapuH
Campyk-KasblHa Hb YHO3CHWUA 3QUNH 3acruiiH
TOIrTBOPTON XK Yy dyxaninmk, TOK-yyapiH
alWwmnrT axunnaraa, YAn axunnaraaHbl yp awiur,
CaHXyYrunH caxmnra 6ar, 3acarnanbiH YaHapbir
camxpyynaxag nnyy Tesnepger. ['ypBaH caH Hb
HUNMUAH XerknniH XyBbf, BOH3-bIH 3apyumbir
HIBTPYY/IK, XOMXXUFOdXYNL, yp OyH rapragar
nnatopm, caHryygaap gamxyynaH XyHuin kanutan,
TOrTBOPTOW X6 KN, raMwrniiH 63naH 6anasibiH acpar
apra XaMxa3ar Loruoop Hb A3MXUXK b6ainHa.

NpragninH apyyn MaHg, 6o0noBcpos, Tarw
XYPTIAMXKUIM XaHrax acyygang rypsaH caH WX
TYBLUHMI a4 xonborgon ery 6anraa Hb HANFMUH
TOrTBOPTOWM GaranbIr 3AUAH 3aCrAH YPT XyralaaHbl
OreeXniiH Cyypb rax y3a>X 6yrn HUATAAr 604/10rbIH
ounronTbIr unapxunmk 6anHa. YyHaac Mybanana
Hb COEJ, eB ynamxsanbir TYraaH O3rapYYNaxaL
YUTN3COH CTpaTerunH TYHWN3MAL CyypuicaH
caHaauMnryyabir XaparKyyik, HANFMUNRH XerkKun
O0NIOH 366/16H XY4HUN Boanorbir 3QUNH 3aCrnnH
cTparerutan ysngyymx bynraapaa éycgaac sinrapy
6arHa.

MoHron YncblH XerknunH CaHrmmH xyBbLd 093P
OYPLOCaH 3apymm, YN axXunnaraar Tecen, XeTenbepunH
“TenesnenT-LWanrapyynant—xapamnkKnnT—yHanras”
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MeunerT 3gunH 3acar 60/1I0H HUNMMUIAH XerKung,
Y3YYN1I3X HOeNMeenIir XaMXKXUrgaxyil, XapbLyyk
6onoxynu, xapuyunarartam 6angnaap TogopPXonaox
Hb CTpaTernH a4 xonborgonTomn oM. SHS XYPIHL,
Tecen, XeTenbepunr CaHxyy>XYY13xa93 36BX6H
CaHXYYrunH ereexxk 6yc, Makpo 3OUAH 3acCruiiH
TOorTBOpTON Bangan, canbapbiH GYTIaMX, aXK/bIH
6anp, 6yc HyTrnnH xerxun, HargcaH YHOSCTHUI
Banryynnaraac 6arancaH TOrTBOPTON XOMKIUH
3opunTyyapsiH garyy BOH3-biH Heneennuiir xamapcaH
Y3YYATYYOUIAT WanrapyynanTbiH YHACSH LWwanryyp
6onrox waappnaratan. MeH agrasp y3yyaanrag,
cyypuncaH TOrTBOPTON XOMKNNH TannaHr >Kuin
TyTam TOrTMOJ, OJIOH YAICbIH XXULINIT HUNALYY3H
6onoscpyymK, 6040MbIH WMAOBIP raprantag
alwmrnax Ho 3ynTan.

CaHxXyy>XUNTuinH xaparkuntuinH sisuan BOH3-bIH
Y3YYIIATYYOUAT TACPaNTIy XAMXKIXK, XOHOIOHMMNH
YHANras 60/0H ayauTbiH MEXaHU3MbIr aluunriax
Hb XOrK/IMNH caHrMmH 3acarnan, UTranunmr
6aXXKYyNnaxag 4yxan Hexuen 60nHo. YyHun
39paryd3 BOH3-bIH 3epyunn NN3PCaH TOXMONLoNa
CaHXYY>KUITUIAT 30rCO0X, CaHXYY >KMUNTUINH HOXLIONNIAT
eepunex 3px 3yMNH 3aaTbir CaHXYY>KUNTUAH FOP33HLA
TOOOPXOW TyCrax, TalnarHasnbir Ui To4, ONIOH HUATSA,
H3NTTON BONrOX Hb MHCTUTYTUNH Xapuyunarbir
6041TOOP X3P3MKYY/IdX YHOSC LOM.

Heree Tanaap HUNrMUNH XOMKIUAT O3MXUX YA
axunnaraar 60rMHO XxyrauaaHbl A3MXXI3rMnH
X3anb63apaac aHrug Gannraxk, XaM>XXUrgaxyumy, yp
Hesnee, TOrTBOPTON ereex 6yxXuin HUArMUNH XOPeHre
opyynanT racaH OWNronToop CUCTEMTINraap
X3P3ArXKyynax waapgnaratan. IHracH33sp HUArMUH
XOMKN Hb XOMKNNH CaHMINH YHOCSH cTpaTeruTam
ysingcaH, ypT XyrauaaHn 3guiiH 3aCruinH ereexxuninr
L9MXKUMX 60410MbIH X3parcan 60K YagHa.

2.5. TOPUUH OMUUT XOPOHTUUH
YH? LLHUUT ©CroXK, XOPOHIMMH
3AX 333J14 FTAPFACAH TYPLUJIATA

2.5.1. TOPUAH OMYUT XOPOHIMNH YHS

LIBHUWNT 6CreXX, X6POHIMNH 3AX
39310 rAPrACAH TYPLUJIATA

TepuiiH eMunT KOMMaHWNH XyBbLiaar XepeHrniiH 3ax 339714
raprax Hb 36BX6&H ©M4Y XyBb4Jiax, TOCOBT HAr ygaaruiiH
OpNIOro TeBNepYYIdX apra Xamxa3 6uw oM. ONoH yncbiH

CYAANTAAHbI SMX2Tran

BOJSIOMX BA LWMUAASN

TypLunaraac xapaxag yr Y siBLbIr KOMMNaHWUiH 3acarnanbir
camkpyynax, CaHXYYrmiH caxunra 6art TortToox, XOpeHrminH
60OUT YHO LBHMIT nn 60Nrox, LOTOOAbIH XOPOHINNH 3ax
332U XOMKYY/I3X, OJIOH YJICbIH XOPeHre opyynanT TaTtax
604/10rbIH Xaparcan 60nroH awmnrnax 6anHa.

OH2 unrnanaap PymbiH 6010H Y36ekncTtaHbl Typlunara
MoHron Yncapg oHurom a4 xonéorgonToi. Xoép ync TepuiiH
933MLUNNIH CTPATErMinH akTUBbI WYY Xydanaax 6yc, axnaag,
M3PraXKSIMNH XOPEHIMINH YOMpAiarsiH TOrTONLOOHL, OPYYITXK,
3acarnan, TannarHasn, rynuaTraavnr camxpyysncHbl gapaa
XOPOHININH 3ax 333/ Ye LaTtTaln raprax 3ambir COHrOCOH
6anHa.

2.5.1.1 PYMbIH: AKTUBbIH YOUPONAMAAC
3AX 333JIMAH YHS LLSHUIAT
H33C3H Hb

PyMbiH ync TepunH oponuooTon cTpaTerumH
KoMnaHnygpIH XyBbLaar Fondul Proprietatea HapTan
X6peHre opyynanTblH caHf, 6aruiaH TeBNepyyx,
M3PraXk/IMAH XepeHre yaupanarbiH KoOMMaHug,
MEHEXMEHTUNT Hb XapuyLyyncaH. Tyc caH Hb 6arupbiH
KOMMNaHWyablH e4ep TyTMbIH YIAN axunnaraar Lyyn,
yavpgax 6yc, XyBbLjaa 339MLUNMIMNH 9PX33 alnrnaH
M3OPraXKINH TeNeeneH yanpaax 3esnen 6ypayynax,
rYULSTIANUIAH LWANryyp TOrTOOX, CAHXYYIMAH U TOA,
6anaonbir HAM3ArQyynax, HoOrgon awrnnH 6oanorbir
camKpyynax, XepeHruinH 3ax 33314 rapax 6anTranuinr
XaHraxap, TOBIOpCeH.

OHaXYy 3arBapblH rof OHUAOr Hb TOPUNH ©MYUT
aKTUBbIF 3axmpraaHbl XsiHaTbIH 06EKT ByC, YH3 LI3H,
OreeXKUr Hb HOMArAYY19X XOPeHre opyynanTbiH 6ary,
XK Y3C3HL, OPLUMHO. M3apraxniiH xepeHre yavpanara,
XyBbLiaa 339MLUNIYUAH MOIBXTIN OPOSLOO, OSIOH
YACbIH CaHXYYMIAH TannarHan, 3ax 339/MAH YHIra9
Hb 6arupbiH KOMNaHNyablH 3acarnan 60M0H XepeHre
opyynaryfblH UTFMUIAM camkpyynaxan HeleenceH.

Fondul Proprietatea-ninH 6aruag, 6ancaH ap4mm xyu,
030, OYTUWINH X34 X343H TOMOOXOH KOMMaHM XePeHr ninH
onpxxung, 6ypTraracaH. YYHUA XaMriMiaH Tog, XKULWSS
Hb PYMbIH yNCbIH TOMOOXOH LiaxunraaH YAnasapiary
Hidroelectrica tom. Tyc KOMMaHWiAH XyBbLi@ar XepeHrniiH
3ax 333/ rapraxaac eMHe KOMMaHWH 3acarnarn,
CaHXYYIrMH TamnarHan, Horgon awrumH 6ognoro,
XOPeHre opyynaryram xapunuax TorTonLoor ye warram
6anTracaH. Ynmaap 2023 oHg Fondul Proprietatea
©6PUIH 333MLLNXK 6ancaH 19.94 XyBUIMH XyBbLi@ar OfIoH
HUMTSL caHan 6oarocHOOp TyxalH yeuinH EBponbiH
xamruiH Tom [PO XapamKCaH.
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CaHruiiH xyynb 6atnargas
80+ TOK-umitH xyBbLaaraap (15-20%)
caH 6aiiryyncaH.

XyBbLiaa 333MLUNMYASLA
TapaacaH xepeHre = 0

XyBbLaa

azamMumnryaa Tapaas

OJIOH YIIC BOJIOH AOTOOAbIH

3AX 333/14 FAPCAH

ByxapecT 6010H JIOHOOHIMINH GUPXKKE,
nasxap 6YpTran XvncaH.

200+ poyguoy, ~5,000 xepeHre
opyynaryuiiH yynsant

80+ KOMMaHuac cTpaTerniiH a4
xonborgonTton ~15 KOMNaHug TEBMOPCOH. - .-

e Frontier -> Emerging Market wunxus
e XamruitH eHgep ($1.5 Tapbym) MLIXO
TaTaH TeBnepyynas

XyBbllaa 33oMWNrYAsn
TapaacaH HUAT oyH
(% of aHxHbI LIB3IP
xepeHre NAV)

2005 2006 2007 2008 2009

M3PIraX/MNAH MEHEXKMEHT

OPX UPC3H

e OfoH yNCbIH TeHAep 3apnax, 35+
oponuoryooc Franklin Templeton

wanrapcaH.

e bByxapect xotog 30 foTooApbIH
M3pPraXKunTHaac 6ypacaH odduc

6anryyncar.

PyMblIH yricbiH TypLUnaraac gapaax YHAC3H Cypramk
rapy 6aviHa. YyHg:

e  TepuiiH eMYNT KOMMaHWUMH YH3 L3HUAM 3ax
393N rapraxaac emMHe 3acarna’i, CaHxyyrmnH
rynuaTran, TannarHasbir camxpyynax;

e Tep efep TyTMbIH YAUpAaras oposLoxooc
WIYYTa MOPraXJINIH XyBbLiaa 333MLUNMYNIAH
YU YYP3r X3P3IMKYY3X;

e XepeHre yavpanarbir ryuuaTrasn, YH3 LaHUN
©COnNT, HOMLO alunr, XOPOHINIAH 3ax 333NUNH
63n3H 6angnaap yHanax;

®  XOpeHrunH BUPXKNIH BYPTranMnr emuynen
LUNIDKYYIOX Teguii 6yc, KOMMaHUMH caxunra
6at, un Tog 6angan, 3ax 333/IMNH YHINrar 6un
60nrox MexaHu3m 60MroH almrnax.

PyMbIH yNCbIH XXMLL33 Hb TOP 3aaBas XsHaTTbIH 6aruaa

Xygangoaxrymrasp KOMMaHUNH TOLOPXON XyBUAT

XOPOHIMMNH 3ax 33314, raprax, TOPUNH XAHaNTbIr

XagranaxblH 33paryd3 3ax 333/MnH caxuira 6ar,

XYBUIH XBPOHIe, OSIOH YJICbIH YH3Ir33r HOBTPYYI3X

B6ONOMXKTONI Xapyymx 6anHa.

2011

2012 2013 2014 2015

3ACArTIAN, U TOA BANAJIbIM

CAIKPYYJIAB

e Hidroelectrica komnaHuiH >xxunng ~€300
casibiH angargantan rapasHyyguir uyunas

e TY3-4 oponuox, 3acarnarn, Ui Tog,
6ananbir canxpyynas

e Hidroelectrica PymbIHblI XaMruinH eHgep
awwrran komnaHu 60noB

2.5.1.2 Y3BEKUCTAH: CTPATEMMWH AKTUBbIrC
BAI'WJ1AH OJ1OH YJICbIH 3AX 333J14,
FAPFACAH Hb

Y36eknctaH ync TepuriH eMyuT KOMMNaHWyAblH
LUNH3YNINNIAT TYPraTraX, XepeHrMinH 3ax 339 nnr
XOrXKYYNaX, rafaafblH UHCTUTYTUAH XOPeHre opyynaiT
TaTax 30puaroop YHA3ICHUN XOPeHre opyynanTbiH
caH 6anryyncaH. Tyc caHg apynm xy4, 6aHK, gaarrarn,
T23B3P, Xapunuaa xon1600 33par cTpaTeruiiH canbapbiH
TOPUIAH 6MYUT KOMMaHWyAbIH TOOOPXOW XyBbLiaar
TOBNOPYY/IC3H.

Y36eKkunucTaHbl 3arBapblH OHLJOr Hb KOMMaHu
Oypunr Tycag Hb H3H Oapyin XyBb4faxXblH OPOHL,
cTpaTeruiH axkTUBYYyAbIr TOPOJIKCOH Har 6aru
60rOH 30XMOH 6arryysmK, 0ONOH YAChIH M3PraXNIH
XOPeHre yavpanarbiH KOMMaHug, MeHeXXMeHTUAr
XapuyuyysicaHn OpLMHO. VIHF3CcH23p XepeHre
opyynard Har KOMNaHUNH 3PCOANMIAr 6yc, YNCbIH SQUINH
3acruiH ron canbapyynbir xamapcaH TepPenKCeH
6aruag xepeHre opyyrnax 6010MXToN 6OSICOH.
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CaHr XepeHruinH 3ax 33354, rapraxblH eMHe 6arLbiH
OyT3Ll, KOMMaHWAH 3acarnasn, Horgon alwrminH 60410ro,
YPT XyrauaaHbl cTpaTery, CaHXyYrminH TamnnarHan,
xapaaT 6yc ayauT, XepeHre opyynaryran xapuiuiax
TOITONLLOOr OSIOH YJICbIH LWaapaniaras, HANLYYIaH
63aNTracaH. YNMaap CaHrMmH XyBbLiaar JOTOOAbIH
60510H JIOHOOHbI XOPeHrunH upxxng pasxap
OYPTracH33p Y36eKncTaHbl TOPUIAH BMYNT CTpaTerninH
aKTUBYYL, ONOH YJICbIH XePeHre opyyardyablH YHIMr33,
XSIHANT, XOPOHIMNH ypcranTan wyyn Xxonborgox
Hexuen bypacaH.

Y36ekucTaHbl TypLuiaraac gapaax cypramx rapd
6aviHa. YyHA:

e TepuinH CTpaTerunH akTuBbIr canaHrng,
KOMMaHuap 6yc, XepeHre opyynanTbiH
TOpPesIKCeH barL, xanbapasp 3ax 333514 caHan
60nrox 601OMXTOM;

e OrioH YNCbIH XepeHre yavpaardvnr TataH
OpoJILyyNax Hb XepPeHre opyynanTbiH
MEHEXMEHTI3C rafHa 3acarnan, TannarHan, 3ax
333INAH GANTIANNIAT TYPraTragar;

e [loToopn, ragaagblH XepPeHrninH GupXxmg,
nasxap 6ypTryynax Hb ONIOH YIICbIH XOPeHre
opyynarygpiH XypPTI3MXXUAT HOMIrAYYI9XUIH
33P3rLa3 OTOOObIH XOPEHIMINH 3aX 339N
XOMKYYNIX3L, A3MXKIISI Y3YYISI4ar;

e Tep cTpaTerunH xsHanTtaa xagramk, éarupiH
TOOOPXOWN X3CTUNI ONTIOH HUNT3L, caHan 6orox
3amMaap XepeHrninH 604uT YHINr33r TOrTOOX
60NOMXTOM;

e |PO Hb WWH34NaNUinH Tercren 6yc, xapuH
3acarnan, rynuaTtran, un tTog 6angnibir
TacpasTryn camkpyynax 3ax 332/MinH caxuira
6at 6ongor.

25.1.3 OYTHONT

MoHron VYncblH TepPUNH ©MuYnuT cTpaTerumnH
KOMMaHWydbIH XyBbLiaa, yy/ yypxaiiH akTuBbIr Lyyz,
XOPOHIMNH 3aX 333714 rapraxaac eMHe T3Ara3pUinH
3acarnan, CaHxyyrumH rynuatran, ep Tenbep,
XOPOHre OpyynanTbiH X3P3rL3d, HOrOoM alrniH
60L410r0, YHANI39, TannarHasbIr Loruoop He 631Trax
LwaapgfaraTan.

OH3 XYPa3HL, WHI3p Ganryynargax “YuHruc xaaH
YHOSCHMIN 6asnrniiH caH koprnopaw” Hb TOPUINH eMYnT
KOMMaHWyaplH 3axupraaHbl Tonron 6amnryynnaraac
WNYYTON MIPraXINAH XOPOHre 333MLUMMY, aKTUBbIH
MEHEXEPUINH YNI YYPII XIPIMKYY/I9X Hb 3YMTIN.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

BOJSIOMX BA LWMUAASN

KopnopaublH YHAC3H YYPar Hb KOMMaHUH egep
TYTMbIH YT aXXmnnnaraaHg oponuox 6yc, TepuinH
333MLUINNH XOPOHIUAH YHS LISHUAT TOLOPXOWIOX,
HAM3rayynax, 6arublH rynuaTraIMAr YHanNax,
3acarnanbir cav>Xpyynax, Horgos alrniiH TOrTBOpPTON
ypcran 6uin 601rox, XepeHrnnH 3ax 33ang, rapax
OaNTraNVNM XaHraxag YArnax waapanararan.

TepuiH eMYNT aKTUBbII XOPOHIrviH 3ax 333J4
raprax 6a1Tranvir gapaax ye Lwarra Xaparnkyyaax
60J/IOMXKTOM:

1. TepuitH 933MLAMNH aKTyB, XyBbLi@aHbl HArAC3H
OypTran, aHrunan, 60guT YHINraar XUnx;

2. KomnaHuygplH caHxyy, yinn axunnaraa,
3acarnasn, ep Tenéep, apx 3yNH SPCLAMIAH XK
OYP3H OHOLLUMMTOO XMIX;

3. CrparerninH a4 xonboragon, awurT axunnaraa,
ecenTUH BONOMX, 3axX 333NNNH O3113H
Gangnaap aHrmunax;

4. KomnaHuinH TeneeneH yaonpaax 3esnen,
ryMuaTrax yampgnara, CaHxyyruiH TannarHan,
[0TOOM, XSIHaIT, 9PCA3/MINH yapa/arir OfoH
YNCbIH LWaapanarag, HANLYYIaX;

5. AkTuMB 6ypp YH3 LBH ecrex OyHA XyrauaaHbl
Tenesneree 60M0BCPYYXK, NYNLSTIIANNAH
Lanryyp TOrToox;

6. IPO, HamManT xyBbLiaa raprant, CTpaTerunH
XOPOeHre opyynard, XxamTapcaH XepeHre
opyynanT, 60HL, 39P3ar CaHXYY>KUNTUNH TOXUPOX
X3N03PUNI COHrOX;

7. TepuinH 33aMLINNG Xaaranax XsaHanTbiH
TYBLUWH, ONTOH HUATSA, caHan 60/rox XyBb
X3M>XK33, OPJIOrbIH 30PUYNaNTbIr ypbadmiaH
TOOOPXONNOX;

8. 3ax 39954 rapracHbl gapaax TannarHan,
XOPOHre opyynarduminH 3px, HOr4on alirMnH
6041010, TOPUNH OMUNErYUNH XSHATTbIH
TOorTonLo0r Bypayynax.

OHAXYY YW ABUbIH 30PUNTO Hb TOPUNH ©MYNIAT

60orvHo xyrauaaHg xygangax 6yc, TyyHuiA 60guT yH3

LOHUIAM HOM3ArAYYJ K, 3aX 333/IMNH YHI3NM33 TOMTOOH,

LUMH3 XePeHre opyynanT Tatax, YHOICHWN 6asnrninH

CaHIMINH OPJIOrbIH TOrTBOPTOM 3X YyCBapP O6ONroH

XyBUpraxag, OpLUMHO.
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'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

XyCHarT 53. XernknniH 6oa10roa basiirniH caHr TycracaH bavigasn

BYJI3I 3. BASJITUMH CAHI XOMKYYJ13X

3APUYMM, HUIrNon

oHron Ync 6anranunH 6asnrunH yp ereexunr ypt

XyrauaaHg, XypumTiyynax, apsuxyynax, ogoo 60510+

Mpasaymn YeUnH Upragag Toruw, wypapra XypTasax

YHA3CHWIA BasnrnH CaHrMNH 3pX 3YMH TOrTONL00r
6ypayynaag 6anHa. Llaawma YHACOH XyynuiH y3an 6apumTtian
60Mn0H YHOACHU BasnrniiH CaHTMNH Tyxam Xyynbh, HUALYYISH
CaHrurH 3acarnan, XepeHruiH yaupgnara, ax YYCBIpUIH
XyBaapunanT, 3apLyynanT, TannarHas, XsHanTblH TOrTosLoor
XapunuaH ysangaaran Xxerkyyniax lwaapanaratain.

OHeepep Xy4nH Terengep ynnuumxk 6yn YHOSCHUIA 6asnrniiH
CaHrNH Tyxai XyynuniiH 30X1LyynanTbiH aaryy 6asnruinH CaHrminH
YN axunnaraaHg, [OMI00H YHAC3H 3apymbir 6apumTiaxaap
3aaCHBbIr LLMHXKI19B.

BasnruinH caHrMinH xepeHre Hb ap4 TYMHUIA Ma4ang, 6anx
BanranminH 6asanrninH eMunenuiniH OMNroThIr Ky MK
HOPI9X33C YN XaMaapaH 6asaNrninH SLCUNH eMunery Hb
appn, TYM3H 6anx OMnIronT Hb Xenenwryn 6ereepn apa
TYMHUIA SHIXYY SPXMIAM TONOONOH X3parkKyyiax byroy
emusex, 3axupaH 3apLyynax, yampgax, xamraanax 6ypaH
3pX Hb TOP Xagranargax oynr “HANTUINH emM4y” rax
TOMbEONNbIr AWNrNaH UN3PXUANICIH. YHOCIH XYYNiiH
CYYpb 30XULYyYNanTbIH Aaryy ra3pbiH XaBWiiH 6asnar Hb
apn, TYMHUA Magang 6anx TepuinH HAATUNH emy 6ereep
6asaANrNNH CaHMINH XBPOHre Hb ra3pblH X3BAUNH GasNrMAH
ereexxeec 6ypaax Tyn wyypn yTraapaa 6asnruinH CaHrmiH
XOPOeHre Hb apg TYMHUI Maaang, 6anx TOPUNH HUNTUIAH
&MY oM.

e  TepuiiH HUATUINH eMYNIAr apg, TYMHI3 TeneeneH yaupaax,
xamraanax 6ypaH apx Hb Tep 6ytoy YVX-g xagranarpaxeir
YHOCOH Xyynbf TyXannaH 30XuuyyncaH.

® [a3pblH X3BAMNH 6asArNNH YP ereexxumnr ogoo 6a npasgymn
YeuH npraH 6ypa Tarw, Wwyaapra XypTaax

e BaanruiiH caHraap gamyynaH raspbliH XaBAUH
GasaAnrnnH ereexxuinr ogoo 6a NpasgynH NpraH 6ypo
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Tarw, Wygapra XypTaax Tyxam TepuiH 6ognorooc bue
JaacaH xyyJb 6atnargax, 9HaxXyy Y33 caHaa Hb yiam

6YpP 63XKUH, OMXXUIAK 6arHa. ©reexxuir anb YeunH
VPraHL XyYPTaax 3opuynantaac xamaapaH basnrminH

CaH Hb TOPOJIKCEH CaHryyartan 6anxaap xyynp4uicaH.
VpaagynH npragag 3opuynaH raspbiH XaBAWNH 6asnrniH
OreeXXUNr XypuMTAYyIK, apBukyynax pasgyiiH eB caH,
OHeerniH NPraguiiH OPOoH CyyL, 9pYya MaHA, 6onoscpon
33PAar HOH TAPrYYHUI HANFMUAH acyyasibir LWMNOBIPAIX
XypuMTnasibiH CaH, OHeerniH 6010H NPISAYIH Mprag anb
annHg a4 Xon60oraonTON XerK/INNH TECANNT CaHXYYXKYY1axX
XerxnuinH caHr 6anryyncaH 6ereef 9arasp CaHruniH ax
YYCB3pUINH XyBaapunanT Hb TarLw, Wwygapra 6ancHaap
3HIXYY 3apuMM XaHrargax oM.

MoHron YnceiH ypT, AyHA XyrauaaHbl XenknniH 6ognorog
TynryypnacaH 6anx

MoHron YncbiH ypT XyrauaaHbl XemnknniH 604,10ro4 MpraH
6ypa XYPC3aH Yp ereex< byxuin, OyHAa>K Aasxapra pyy
YNrN3C3H, AOTOOAbIH X3ParLa3rad XxaHrax Yaasaprar,
9KCMOPTbIH BYTAL, Hb TOPOIIKCOH, XOPeHre opyynant 6a
XypUMTRasibiH Yagasx 6ypaH 6YpACaH, ONOH TyNryypT,
epcengex YaasapTan aguinH 3acartam ync 60510x 30punt
03BLYYNC3aH. MoHron YnceiH YHACSH XyYNUAH HAMIT,
©6epuNenTeep radpbiH XaBAWNH 6aANrNIAH YP 8reexXumnr
Mpa3ayn XON4goo eBNAYY/ISH YA33X YPT XyralaaHbl
604/10rbIH CYYPUNT aHX yaaa TOOOPXOMICOH. DHAXYY Y33
bapumTnanaap 34unH 3aCrnH TOPeMHKUNT, MHHOBALL, LUNHD
TEXHOJIOM, XYHUI XOr KU1, HOFOOH X&MK/MAH 30punTyyabir
O3MXKMX YapaBxTal, OfIoH Yicaf, XY133H 3eBLUeeperaceH
GasnrMnH caHr 6un 6orox 30pPUNT A3BLUYYIK, MoHron
YnceiH ypT, AyHA, 60rMHO XyrauaaHbl XenkninH 6oanoros,
Oapaax 6angnaap TycracaH Xapamkyymk 6anHa. Yyraspas
BasanrunH caHr yyn yypxanH canbapaac 6un 6onox yp
OreeXXnr eHee 601I0H NPI3OYNH NPraasg Tarl, wyaapra
XYPT33X 3aMblH 3yparnasbir TOLOPXOWK, TYYHUIAM rapaaH
X3PAMKYYN3AX Yyxan MHCTUTYT M3arunr NATraxk 6anraa om.

Xerxnuux 6oanoro

BasnruiH caHr Tycracad 6angan

“AncbiH xapaa 2050”
MoHron YnceIH ypt
XyrawiaaHbl XerkJIMNH
600J10ro%%8

3opunT 4.6: “SouiAH 3acrniiH TOPIKUAT, MHHOBALL, LUMHS TEXHOIOMN, XYHWI XOrKIW, HOFOOH X8rKINH 30pUNTYyabIr

OOMXKMX YafaBxTan OJIOH yca Xy133H 36BLUeepernceH 6asnruinH caHr 6uin 60aroHo”

® | ye wart (2021-2030): BasnruiiH caH 6anryy, caHXyyriiH yp alwmurtan Tecen xeTenbepyyaan XepeHre opyynant
XWX ye

® |l ye wat (2031-2040): Mera, HUAraM-30UINH 3aCrUNH XOMKANNT O3MXUX Tecen, xeTenbep 60/10H ragaagbiH
CaHXYYIUNH X3parcang XepeHre opyynax 3amaap 34uUiH 3acruir 43MXUX, 6asanrniiH CaHrMnH XepeHrnir
apBUXyyax ye

® |l ye war (2041-2050): SguiAH 3aCriiH TOPEIIKUIT, MHHOBALL, LUMHS TEXHOJIOMM, HOFOOH X8MKIIMINH 30PpUNITYYAbIr
O3MXIMX YaaaBxTai OfIoH yrican, Xy133H 3eBLUeepergceH 6asnrniiH CaHr TeneBLUyY1ax Ye

MoHron Ynceir 2021 -
2025 oHp, XxerKyysax
TaBaH XXWJIMWH YHOC3H
unrnan?®

3opunt 4.6. Basnruiid caH 6airyymk, caHxyyruiiH yp alimrrai Teces XxeTen6epyyas XepeHre opyynant XuiHa.
4.6.1. XepeHruiiH yampanarbir HaracaH 604J10roop XaparKyysiax, CaHXYYrUiiH yp awmrtam Tecen, xetenéepyyauir
CaHXYY>XYYN3H O3MXKUX, XOPOHINIH XypUMTAanbir 61 60arox TortTonyoor 6ypayymk, XernkyyncaH 6anHa.

MoHron Yncbir 2026-2030
OH[, XerKYYJ19X TaBaH
XKWUJIMAH YHOC3H unrnan®

BopnorbiH 3opunro 4.1.2: “Yp awwvrtan 6anranvind 6asanar: baanruiiH caHr 6ue gaacaH, xapaat 6yc, xapuyunarartan
WHCTUTYT BONIFOH 6anryymk, youpanarbiH 3eBNeIMNT ONIOH TaNT TONeenenTanreep (MPraHnii HUAFSM, XyBUNH X3BLUN,
M3PraXk/IMiH Xo0n600, NapnameHT) 6ypayy/iHa.”

3acruiH raspbiH
2024 - 2028 oHbI
YN axunnaraaHbl
xeTen6ep?’

3opunt 2.1.3.1 Huirmuind 6atanraa: basnruiid caHrmnH Tortonuoor 6ax>Xxyymk, basnruinH caHraap gamxyynas
3pYY/S M3HA, 6OIOBCPOI, OPOH CYYLpKYYynang, XypuMTnasnbiH XeTenbepuiir Xxapamkyymnx, “M-MoHronva” nnathopmoop
Aam>KyynaH praH 6ypa XypumTiasnbiH AaHC HO3HS.

3opunt 2.4.1.1 BasanruiiH caH, TenGepuiiH YaaBapT HUMLICAH OPOH CYYLPKYyynanT: basnruiiH caHraap gamxyynaH
VPrafUir OpoH cyyLTan 6010X04 A3IMXKIAM Y3YY/K, TOP, XYBUNH X3BLUMIAH XaMTbIH @XunnaraaHbl XYpPaaHL, opsioros,
HUALC3H OPOH CYYLHbI HANNYYASATUNAT HAM3IAYYJIXX, OPOH CYYLKYYNanTbIr 3PUUMXKYYJTH3.

3opunT 3.1.1.3 Makpo 3guiiH 3acruiniH TorTtBopToi Ganpan: baviranuini 6asnruinH yp ereexxuir basnruiiH

caHp TeBnepyyxk, MipasayinH eB cang npasgyin YEA23 XyPUMTAan YYCraX, 393/DKUX 33Pars1an eHaepTan 3acruiiH
raspyyablH YHIT LlaacaHg XepeHre opyynanT XUinH, Xerk/IMNH caHraap yfCbiH 3AWNH 3aCrUNH 6CONTUNT SPUUMXKYYIdX
TOMOOXOH TOCYYAUIAT CaHXYY>XKYYJIH3.

3opunt 4.3.1.2 “U-MoHronuna” 6nokueitH - Llaxum 3acarnan: basnrminH caHrniiH 1-3ac JooLwryin XyBuinr MHHoOBaLL,
TEXHOMOMNIH canbapT 30pUyJSIXX, 3ANH 3acCrninH canbapyyablH 6YyT3a3MXK, IKCMOPTbIH XaMXX33I HAMIrAYY/IHS.

MoHron YncbiH 2026 oHbl
TeceB?*?

4.1.1 BasnruitH caHruiiH 3x YycBap, TeCeB:

YHAICHUIA 6asnrunH caHrmiH Tyxav Xyynuiad 11 gyrasp synnunH 11.1.1-0 3aacHbl garyy 2,186.9 tapbym Terperunr
WpaapynH eB caHg, MeH xyynuinH 11 gyraap aynnuind 11.1.2-T 3aacHbl garyy 372.9 Tapbym Terperuir XypuMmrtnanbiH
caHp, TyC TyC TeBnepyy/iH3. TYYHUI3H, CaHINIAH XepeHre opyynanTbiH opsiorooc 240.3 Tapbym Terpernir ipasgyiiH e
caHf, 156.0 Tapbym Terperniir XypumTtianbiH caHg XypuMTiyynHa. IHracHaap HuiT 2,956.1 Tapbym Terper Basnruiii
caHp, TeBnepexeep baiHa.

4.5 OpOoH CyyLHbI CaHXYY>XXUNTUIH 6aHK: CaHXYY>XUNTUIH 3X YYCBIPUIAT HAM3rAyys1ax 3opunroop basnrunH caHrniH
XOPOHIUIAH yApAnareiH 60410r0TON ysnacaH apra XaMmxaar XaparKyynax, 40Tood 60M10H ragaafbliH XepeHruinH 3ax
33317, YHAT Ljaac raprax 3amaap HaMaNT 39X YYCB3P TOBNOPYY/IHD.

288  (YncblH VIx Xypan - "AncelH xapaa-2050" MoHron YnckiH ypT XyrauaaHbl xerknuiti 6ognoro, 2020)

289  (YncbiH Vix Xypan - MoHron Yncbir 2021-2025 oHA, XxerKyynax TaBaH XXUINAH YHAC3H Yurnan, 2020)
290  (YncblH VIx Xypan - MoHron Yncbir 2026-2030 oHp, XerKyynax TaBaH XUAWAH YHAC3H yurnan, 2025)

291 (YnebiH Vix Xypan - MoHron yncbeiH 3acruiiH raspbiH 2024-2028 oHbl yiin axkunnaraaHbl xetentep, 2024)
292  (YncblH VIx Xypan- MoHron yncelH 2026 oHbl TECBUIAH Tyxait, 2025)
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YUHI'UC XAAH

'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

BasnrunH caHrMH ON0H yncan Xyn39aH
36BLU6ePeraceH HANTIIAr 3apyYnM, CavH 3acarnasi, YHaT
IYANUIAT YN axknnnaraaHgaa 6apumtiax

YHOOCHUIN BGasinrniiH CaHMMIAH TyXam Xyyunr Xaparkyyiax
apra XaM>Ka3HUn xypaaHg MoHron YncbeiH YHA3CHMN
6asnrMinH caH Hb 6asnrniiH caHryyamind OnoH YncbiH
dopyma (International Forum of Sovereign Wealth

Funds, uaawung IFSWF) ruwyyHasp ancax, Tyc hopyMbIH
MALYYOUAH XY199H 36BLUEBPCOH HUATNAM 3apyM 600X
CaHTbArornnH 3ap4YMbIr XapPX3aH XaHraxk aXkmnnax

Oynraa QyrHaX TannarHax yyprumr xynaaraag 6anHa.293
Tyc 3apunmpa 6asnrniiH CaHrMnH YN axunnaraar
HULYYNaxunH Tyng MoHron Ync YHAacHuin 6asnriiH
CaHrH 3acarnasbir sMap 3apymm, YHIT 3yNnH
XYP33HL 63X0KYYNaX, TYYHUNT X3P3rKYYIax Tenesneree,
3yparnan amap 6anx Hb gapaarviiH 4ag, 6ynrunH OHLI0X
acyygan 6arnx 6o1Ho. TyyHunaH basnrunH caHruinH xyynb
TOFTOOMXKMIAH X3P3MKUITUNH XYP33HL, 8B4 X3P3rKYYJIK
Oyl apra XamM><aar 1 Tog HIANTTIN, NPragda ONIrOMXKTOMN
6onrox, CaHTbArornnH 3apunmg, 6ypaH HANLYYNIXUAT
3PM3N33H aXnInax Hb 3YNTaN.

Wn Ton, HaanTTaM 6anx

YHO2CHUIM GasinrinH caHruinH un tog, 6anpan 6on
CaHTbsAro 3apyMbIH YyxanynaH aB4y Y3C3H Cyypb
3apuMyyablH Har 6ereeq 6asnruiH CaHr MPraguiiH
XsHaNTTanraap, TOrTBOPTON BIXXKYYIX34 OHLIromn
ay xonborgonTon 3apyrM ydpaac 3HIXYY TOBXUMOSA
TycrannaH LWAHXNIF3 XUAC3H 60MHO.

Yp awwurtanm 6anx

BasnrniH caH rax oMnronTbIH LaaHa canliryin XxeHaernex
spva 6on 6asnNrniH caHg, TOBNOPCOH XOPeHINIAH
yavpanara He yp awmrtan 6anx ssgan tom. basnruinH
CaHruH 3acarnarn, un Tog, xapaar 6yc 6angan Hb CaHrMnH
YP awrnmr Togopxomnnox Cyypb Xy4uH 3yWnc. SArasap
3apynM XaHrargcaHaap XepeHruiiH yaupanara Hb yp
awmrtam, ereexXminH TyBLUMH axuny 6anx 6a 6asnrminH caH
YHOC3H 30pUIITO0 X3P3MKYYN3H, UHCTUTYTUAH TYBLUMHL
aXunnax ros XxeLwyypar 60510X oM.

Bue paacaH, xapaat 6yc, XeHANeHrnNH XsHanTTam 6arnx
YHOOCHUIN B6asnrninH CaHMIAH Tyxam Xyynbg, 6asnrmnH caH
Hb Brie gaacaH, xapaat 6yc, XOHOJIOHIMMNH XsHanTTam 6anx
3apyMbIr XaHrax axuniaxaap 3aacaH 601084 TOPOIIKCEH
CaHryyabIH YN aXunnaraaHbl yampaniara Xxapankyynaryd
Hb 3apLyynanTbir XapuyLax 6airaa Hb alimr COHUPXbIH
36pUNINNT YYCraX, Xapaa XsHaTryn 3axvpaH 3apuyynant
XUArgax byy eMHex Myy TypLunara gasrargax dSpcoanmimr
HAMargyyk 6arHa. YHOSCHUN 6asnruiH CaHrinH Tyxam
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293  (IFSWF e Santiago Principles: 15 Case Studies, 2014)

Xyynbpf, 3aacHaap 6asnrminH CaHMinH 3X YYCBIPUIH
3apuyynanTbiH XSHANTbIM XUNX GYP3H 3PXTaN CyObeKT
Hb YUX rax 6anraa 4 YHO2CHWUI 6asnrMiiH caHrminH
Tyxanm xyynb Xaparkaag, 6apar X08p >UNNIAH HYYP Y33XK
banxag 6asanrniiH CaHrMnH 3X YYCBIPUIAT TOBNOPYYIXK,
3apuyynaxTan xonbooTou anbaH EcHbl TannaH rapaarym
6arHa. inmp aHaxyy 3apymMblr XaHraxk aXkunnaxblH Tyng,
xapaart 6yC, XeHOIOHIMINH XSHANTbIM XaP3arKyynax 6ue
OaacaH 6yTuuir 3acarnanbiH 6yTuag Tycrax 60/10MXNIAr
CyON1aH LNHXXII9X X3parTan banHa.

3.1. 3AMbIH 3YPAINAN

Ooopx xyBunbapT “acyypan TOOOPXOWrym, YHINraa
XaHranTryn” racaH ePeHXUI LYYMXKXINUIAT 6aracrax, eMHexX
6yNryyavinH ron gyrHanT 6010x 3opunro-maHpar-3acarnan-
XOpeHre yaupanara-xsHant-raunarHanbiH yanaaa, MeH
604/10r0 TOLOPXOMIOX, OMUNIBIHYNNH 3PX XIPIMKYYII3X,
XOpPeHre yaupaax Yvr YYPriuiH 3aaruir 3aMbiH 3yparfiasibiH

YHA3C 60MroH Tycranaa.

YHOSCHWIN GasnruinH CaHriAH Tyxanm Xyynb 6atnargcaHaap
MoHron Ync raspbiH X3BNUAH GasNrnMnH yp ereexxmmnr
VpasgyiH eB caH, XypuMTnasblH CaH, Xerk/IMNH caHraap
JamMKyynaH XypumTiyynax, apBuxyynax, ogoo 6050H
Mpasayn YeurmH Mpragasg XypTasax 3pX 3YMH HArgcaH
TOrTOLOOTON GONMCOH. XYYNUNH X3PIAMKUNTUNH SXHUN
SKUNYYL30 TOPEKCOH CaHryybIiH 9X YYCBIPUIAr TOBNOPYY/IaX,
XOPOHrnr Tycraapnax, XxepeHre yaupgnarbiH 6041oro
6artnax, NpraguinH HAPUIH JaHcbIr 6ypayynax, Maga3nmmr
Laxmm xanbapasp Xyprax 39par Cyypb apra XaMXa3HyyL4
X3PIAMKMK IXAJICIH Hb LaallfblH UHCTUTYTUAH XOMKUAH
yyxan yHaac 6ok 6anHa.

XapuH eMHeX OYNryyas4 XUNC3H AYH LWNHXXNIMI3HIIC Y33X34,
YHA3CHWI GasNrinH CaHMINH gapaaruiiH WaTtHbl 30pUT Hb
36BX6H CaH GYPUINH YNasr4nvMnr HOMIrgyynax 6yc, TOPemKCeH
CaHryyapblH 30pUITro, 3X YYCB3P, X8PeHre OpyynasTbiH MaHaaT,
3apLyynanTbiH AYP3M, XSHaUTT, TalinarHasibir HAr TOrTOILOOHL,
yangyynaxag opwuHo. OpoornnH 3oxuuyynantaap
604N0ro TOAOPXOMIOX, 39X YYCB3IP TOBNOPYY/IIX, XOPEOHre
yavpaax, 3apLyynanTbir XaparKyynaX Ynr YYpar XaL, X309H
Ganryynnarag XxyBaapunargcaH Ty ToAraapuiiH apx, Yypar,
XapuyunarbiH 3aarvinr Togopxom 60roxX, HArgCcaH cTpaTerninH
yovpanaraap xaHrax waapgnaratan 6anHa.

©OMHex caHryyabIH TypLuiaraac xapaxag Op/iorbiH 9X YYCBap
6uin 60N0X Hb ©6Pee TOrTBOPTON XypUMTNanbiH 6atanraa
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6ongorryn. CaHrMinH 30punIrooc AascaH 3apuyynant, ypT
XyravaaHbl XepeHre opyynanTtbiH MaHaaT TOOOPXONryin 6awx,
FYAUSTIOMINIAN X3AMXKUX Lanryyp, XapuyLuiarbiH TOrTosILoo
6ypaH TenesLueeryin 6anx Hb 6asNrNnH ereexXXnir TorTfsopTon
3X YYCB3p 60n1rox 600OMXKMIT Xsi3raapnaxk MpcaH. Minmaac
LaalapbiH 3amblH 3yparfias Hb XypUMT/Ias YYCraX, XepeHre
apBUKYYax, ereexuir xysaapunax raCaH rypsaH ye Lwatbir
TyC Tycaf Hb ByC, XapunuaH xamaapantan Har Meuner 60/roH
30XMOH Banryynax waapgnararan.

OnoH ynCbIH Typlinara 4 3Hd yirnanuir 6atank 6anHa.
AMXXUATTan axnnnax 6y 6asnrunH caHryynan Tep CaHrinH
30pUIIro, SPCOBNMIH XYL/, XOPEOHre OpyyNaNnTbiH EPEHXMN
MaHgaTt 60M0H 3apuyynanTbiH AYPMUAT TorToogor 6on
XOPOHIMINH 64ep TYTMbIH yOUPANArbir MIPraX/ivumnH, e
JaacaH banryynnara xapankyyngar. [ynuatranuir xapaar 6yc
ayauvT, ONIOH TYBLUMHT XsIHANT, TOrTMOJ1 6ereep, xapbLyynax
6ONOMXKTOWN TamnarHanaap yHangar. ©epeep xanban,
3acarnasnbliH TorTBopTor 6anpan Hb anb Har Ganryynnarag,
OyX 9pX MIAMIAI TEBNOPYYNaxaac byc, 60anoro, emunen,
XepeHre yaupanara, XsHanTbliH Yir YYPruir TOgopXoWn
3aarnacHaap xadrarggar.

OH3 yHOACN3M193p YHASCHNN 6asinrinH caHr 63XoKYY13aX 3aMbIH
3yparnanbir fjapaax rypsaH ye watranraap Xaparkyysiax Hb
3YNTIN.

Harpyraap ye wat: 9px 3y, 3acarnasnblH Haraman
30XMUyynanTbir Gypayynax.

Tepern>XceH caH BYpUNH 30pUNTO, 3X YYCB3P, XOPeHre
opyynanTbiH MaHZaT, 3apLyynanTbiH OyP3aM, MYALSTraIUAH
LWanryypbir Togopxon 60nrox, 604/10ro ToA0PXONIox,
OMUNerYuninH 3PX X3P3MKYY3X, XePeHre yampaax, 3apLyynant
XWX, XSHANT TaBUX YUT YYPrUuAr MHCTUTYTUNH TYBLUWHA
3aarnaHa. CaHrminH YHOC3H XepeHre, XypuMTAasbiH 3apumm,
3apLyynanTbiH Xsi3raapbIr Xyysib 60/10H ypT XyraLaaHbl ypama
TYyAryypnaH xamraank, Teces 60/10H ync TepuinH 60rnHo
XyrauaaHbl Meuniereec aHrug 6arix Hexuenunr 6ypayyiHa.

Xoéppyraap ye wat: Mapra)xjmiiH XxepeHre
yavppanarbiH Yagavkuiar 6ypayynax.

Ynamxxnant XONguHr KOMMaHUAH 333MLUWI, XSHaNTbIH
3arsapaac cTpaTerurH XOpPeHIrunr YH3 L3H, ereex,
3apcaan, XepBex Yaasap, XyrauaaHbl 30pUNTOA TyryypnaH
yampaax XepeHrnnH yanpanarbiH 3arsapT LWMMKUHI. DHI
XYP33H, XepeHre opyynanTbiH 604J/10r0, XULWNI NHOEKC,
30pUNTOT Breex, SPCANNINH Xs3raap, 6arubiH TOPeSKUNT,
potoop 60MoH ragaag MEHEXXMEHTUNH XapbLiaar TOrmrooX,
M3PraXk/IMAH XYHUIN HeeL, OOTOOL XAHaNT, KacToauvaH,
MYALUSTIONNH X3MXXUNTUIAH TOFTONLOoOr 6ypayynHa. TepuiitH
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933MLWAWNAH CTPaTErMnH XepeHre, HOrgos awur, Tycram
Tenbep 60noH 6ycan ereexXuir YHA3CHUA 6asanrninH CaHrninH
YPT XyrauaaHbl 30puaroTon yangyynaHd yampaax Hb 9H3 ye
LaTHbl YHAOC3H aryynra 6anHa.

MNypaBpyraap ye wat: ONoH YACbIH XXULWWIT HAALLC3H,
YP Henee Gyxuit MHCTUTYT OGOJIFOH TONeBLUYYJIdX.

CaHTbsiro 3apyrM 60710H OI0H Y/ICbIH XOPeHre yanpanarbiH
CTaHOapTbIH X3P3MKUATUNAI XaHrax, CaHrniH MaHpart,
XOPOeHre opyynanTbiH 6arL, ereex, apcaan, 3apQarn, HANraM-
3OMIH 3aCTUNH VP Heneer OfIoH HUAT3, TOrTMON TanarHaHa.
NpragninH magaanan aBax, XsHaNT TaBux OG0NOMXKUNAT
eprexxyysix, xepeHre opyynaryug 60/0H OSIOH YJICbIH
TYHLUYYA34 OMITOMXTOM, TOrTBOPTON, YPbAUMIaH Taamarnax
60N10MXTOWM 3acarnasbliH OPYHbIN BYPLYYIHS. XerKnNnH
CaHrnH XepeHre opyynanTbir TOCBUMH 3apLyynantramn
AOUNTraxrynrasap, 3MNH 3acrninH ereex, HOMaAT CaHXYY>KUIT
TaTax YagBap, Tecen Xxapankyynax 6ansH 6angan, BOH3-bIH
LanryypT YHOSCN3H COHrOX TOrTONILOOH, LUMITXKYYJIH3.

MoHron YnceIH ypT xyrauaarsl xerxnunH 6ognorog 2050 oH
raxaf, 3OVINH 3aCTUH TOPIIXWIIT, MHHOBALL, LUMH3 TEXHOSIOM!,
XYHWIA XOrKIM, HOFOOH LUMIMKUATUAT O3MXIMX YaaaBxTan, OfloH
yncag, XynasH 3eBLUeeperaceH 6asnriiH CaHr TeNeBLUYYIaX
30pUAThIr 03BLyYAcaH. MeH Monron Ynceir 2026-2030
OHL, XOMKYYN3X TaBaH >XWINNH YHACSH yunrnang, YHO3CHWN
6aanrunH caHr e gaacaH, xapaat 6yc, xapuyunararamn
WHCTUTYT BOMrOH XOMKYY/13Xa3p TycracaH. Mnma gaspx
3aMblH 3yparnan Hb Tycgaa 6anryynnarbiH eepynenTuinH
Tenesneree Oyc, YNCbIH YPT XyrauaaHbl XernkniH 60410rbIr
CaHXYYIMAH XOPeHre, MHCTUTYTUIH Yaaamykaap O3MXUX Ye
LwiaTTan WUH3YIdANNH XxeTenbep 6anx yunpran.

YHO3CHUA GasnruiH caH Hb TOPUNH HUNTUAH ©MYNNH
YP ereexxuir yaupaax UHCTUTYTUNH XyBbA, apd, TYMHUAT
TONOONIeH OMUNervyninH 3px X3P3arKyy/mK Oyn TepuiH
GanryynnarbiH eMHe Xxapuyusara XyA39XMnH 39parLas
XOPOHre opyynanTbiH 646p TYTMbIH LWANABIPT MIPraXIINAH
O6ve paacaH Gangnbir xagranax waapgiararan. OH3 Xoép
3apUMbIr 36B TOHLBIPXKYY/ICHI3P CaHTNNH XOPOHIUAM 39X
YYCB3p TeBnepyyaard 6050H 3apLyynanT XaparKyynary
6anryynnaryyablH 60rMHO XyrauaaHbl HONIeenneec xamraanx,
VPragumnH XsiHanT, YNcbiH VX XypnbiH 604010rbIH XAHANT,
xapaat 6yc ayauT, MIPraXIJIUNH FYAUSTIANNAH YHINr3ar
XapunuaH Hexex TorToNLoo 6ypasHa.

NitHxyy YHOSCHWUIN 6asinrniiH CaHrMiiH 3aMblH 3yparsianbiH
SLICWINH 30PUIITO Hb XBPEHre TOBNOPYY/LAr CaHraac XepeHrnmr
Xamraasmk, apBIUKYYIK, OreeXXUIr ye XOOPOHL, TOHLBIPTIN
XyBaapungar, Ui tof, XxapuyLnararam, MapraXxJininH YHOICHAN
WHCTUTYT BOSITOH TONBBLLYYI9X3, OPLUMHO.
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Sypar 13. YnHrvc xaaH YHO3CHW 6asi/irviiiH caHg TaBuxX XsSIHaIT

WPrOOUNH XAHANTbBIH
36eBJ1eJ1

YJICbIH X XYPAJ1

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

Sypar 14. XKuLumr 3ambiH 3ypariasn

YAOAMIK BXOKMX

2026 >

BOJIOMX BA LWUMNASN

CAHI™ APBM)KYVYJIAX

> HAALLNA

S

W TOO BANOAS. UPIOONNH XAHANT
TOIMTOOX YE LUAT

@ YHgacHWi Gasnruiii caHruiiH 3acarnar, @ KomnaHwiiH MaHgarT, unr yypriir

WHCTUTYTUNH MAHOATbIH
BATAJITAAXKYYJIAX YE LLAT

<

M3POXIMAH XOPOHI© YANP AT bIH
YAOAMXKUNT BAXXKYY/ISX YE LLAT

© VpaapyiiH B caHruiiH XepeHre

WPI3HUN XAHANT

YHA3CHUMU
BASUJITUAH CAH

TOPUNH XAMIAANANT,
XAHANT

EC 3YWUT3N

Wn ToL,

XAPAAT BYC

ryAuaTran, TainarHanbir OfIoH YCbIH
ctanpgapTt GAPP, GIPS-g HuiuyynaH
3PX 3YWH YHASCNAN, XXypam MIAI3N3
XapuyLarymiiH TOrTonLoOr HIBTPYYIK,
VPraf, XsHanTaa TorrooxX MexaHuam

6YPAYY/HS.

@ Crparteruitt opayyabiH MaA33NINIAH

CaH, 3AMIAH 3acrniiH TooL00,
X3AN3ANUIIHNIA 3PX 3YNH BYTHINTUNAT

wart gapaaran XaparkyyK, YHA3CHUN
6asnrunH CaHrMinH XypuMTiang HaManT,
3X YYCB3Ip TaTta TeBNepyy/Ha.

@ OnoH yncap xynasH 36BLUEEPeraceH

GasnruinH caHrMiiH 3acarnarsn, un Topg,
6ananbiH YHINr33HMM 3opunTtoT KPI

o LMTI-unitH oHoor 3/10 6onrox, 6 6aip
axuynHa

o CaHTbsiarorniiH 24 3apymbiH
6uenanTuir 50 xyBbg, XYPraHa

« GSWF GSR scoreboard oHoor 12/100-
aac 20/100 xypraHa

OHOBYMJTX, OJIOH Y/ICbIH CTaH4apTag,
HWUIALC3H 3pX 3YMH OPYUH, JOTOOR,
>Kypam, 30XVOH Ganryynantram
XapuyLnara, XsHanTblH OHOBYTOM
TOrTONLOOr 6YPAYYHI.

OnOH YNCbIH >XXULWWIT HUALC3H
3acarnas, MIPraXniH Yagamxmg,
CyypusicaH XepeHre yampanarsiH
TOrTONLOOr 63XXKYY/IXK, YHAICHWIA
6asnrninH caHrniiH TOrTBOPTOW, caxmra
6atTariraap apBuXKXyynax HexLenmnr
6YPayYYHD

OnoH yncap, XynasH 3eBLIeepPeraceH
GasnruinH caHrniiH 3acarnarsn, un Tog,
6ananbliH YHINr33aHWM 3opuntoT KPI

o XypumTnasblH CaHMMIAH 39X YYCB3ap
TepeskceH banHa

o LMTI-uitH oHoor 5/10 6onrox,15 6aiip
axuynHa

« CaHTbsiarornitH 24 3apymbIH
Guenantuiir 60 xXyBba, XYPraHa

« GSWF GSR scoreboard oHoor 30/100

YAVPASarbiH CTPaTerninr OHOBYJIOH,
ereeXXvr ogoorvinH 4 xyenac

6-10 XyBUWINH 30PUNTOT TYBLUNHA,
axuyncHaap uaap oprnorbir 1.26 nx
Hasp Terpereep Hamarayyx, 46,00
rapyii 6art, axXunTHbl XUINAH LanuHr
CaHXYY>KWIdXTaN AYNLIX TOrTBOPTON YHI
LUSHWUIAT 6UiA 6ONroHO.

XypuMTnanbiH caHr 604M0TbIH XYYraac
6araryi ereexeep yavpnaH 5.6 ux Hasg
TOrpPeruH NprafninH HAPVINH gaHcaHp,
TeBNOPYY/aX Teceenental banHa.

OnoH yncap, XynasH 3eBLIeepPeraceH
GasnruinH caHrniiH 3acarnarn, un Tog,
6ananbiH YHANraaHWM 3opuntoTt KPI

o LMTI-niiH oHoor 7/10 6onrox, 24 6anp
axuynHa

o CaHTbsiarorniiH 24 3apymbiH
6uenantuiir 80 XyBb[, XYPraHa

« GSWF GSR scoreboard oHoor 12/100-
aac 63/100 xypraHa

« GSWF GSR scoreboard oHoor 30/100

Oaspx ToMbEoNnbIr YHASCHUIN 6asinruinH caHrninH
Tyxanm xyynbf, Tycrax, YncbeiH Vix XypnblH 6YpaH apxuir
TOOOPXONNOXO00 CaHrumH TOCBUNH TeneBneres,
rynuatranunr 6atnaxaac ragHa 6asnrviniH caHruiH
XOPOHIUIAH 3apLyynanT, ryiuaTrang XsHanT TaBux 6ypaH
apxTan Galixaap Xxyynb4yumscaH. OH3 Hb TYC XYYJIIH
5 pyraap 3ynnuiiH 5.1.1 gax xacarTt 3aacaH 6asnruninH
CaHrMMH XepeHre Hb HUNT apg TYMHUIA M3pang 6anx
3apyMbIr XaHrax cyypb Hexuen 601K, TOpUH HUATUIAH
eMuniiH Tanaap 6apumTnax YHAC3H XyynuiiH cyypb Y33
caHaar 6ararracaH. TUAM33C OJOOMMNH XYYUH Terengep
Meppergex 6y YHO3CHUIA GasinriiH CaHrmnH Tyxam
Xyynuap 3acruiiH rasap, TyyHuUi 6yTUMIAH samaaz, OnrocoH
YN axunnnaraarbl youpanara Xxaparkyynax 6ypaH apXuinr
GasiNrMinH CaHTMIAH 3X YYCBIPUIAM 3axupaH 3apLyynax ymr
YYPar ragruir Togpyynax 33prasp eMUmnH SpXUNH 3epuinn
YYCrax anvBaa TOMbEOSSIbIN 3acBapnaXx, 6asnrniiH caHrMinH
3acarnanbiH 6yTay, 3apyuM, YHIT 3YNAUNAT 63X>KYYNax
cTpareru, Tenesneree 6010BCpyyax Waapaaratan oM.

TYYHUN3H ra3pblH X3BANNH BasNrNAH ©reexXninr Npragsf,
Torw, wypapra XxXysaapuiax 30pUNroTON CaHrninH
M3A23/IMIAT TYC CaHMUIMH emuneryng, 600X Nprag, xsaHax
60NOMXMIT BYPOYYICIH, “M3O3X IPX”-93 XIPIMKYYIX
6onomxuiir 6ypayysicaH caH 600X WwaapgnaraTan.

inmp, paspx waapgnaryygag Tynryypnad YvHrnc xaas
YHOSCHWI BasnrniiH caHrMinH 3acarnanbir xapaart 6yc, un
TOL, 30XMOH BGanryynax 3amblH 3yparfan, ye warran aB4
X3P3AMKYYIaX apra XamM»aa 6yxuii CTpaTerniir XaM>KmxymnL,
YP AYHT3I TOLOPXONSICHOOP TYYHAS3 TyNryypnacaH 6yTumir
yrcpax Hexuen 6ypasHa.

XYPraHa

CTpaTernnH 30puaro, Xypax Yp AYHIr OHOBYTOW
TOLAOPXOWNCOH X3AMN Y TYYHUAM X3ParKyynax 3acarnarn,
6yTaL, 3pX Yypar, xapuyLnaroiH TOrToNnLoo 6ypasarym
Toxmongong 604uT yp AYHE XYPax 60MOMXK xsi3raapnargaqa.
WNimp papaarviiH gag 6ynryyasn 9Haxyy crpaTtervir
X3PIAMKYYNIX MHCTUTYTUAH ByTaL, 3acarnanbiH 30X1MOH
6anryynant, Yir YYPruiH xysaapunanTbir ye warranraap
LUNHXKI3H TOJOPXONIIOB.

3.2. 3ACAMA/JIbIH 30XMCTOM
TOrTOJNILLOO

3BacarnanblH 30XMCTON TOrTONLOO Hb YHOICHUI 6GasinrniiH
CaHrMnH ctpartern 60M0H 3aMblH 3yparnang TycracaH
30pUNIT, apra Xamxxaar 604NTOOP X3P3rKYYI3X YHOC3H
Hexuen MeH. CaHruiiH 30pusro, XepeHre opyynanTtbiH
6041010, YpT XyrauaaHbl YU 36B TOOOPXONICOH Y
TOAr33PUNAN X3PIMKYYNIX UHCTUTYTUIH BYT3LL, 3PX YYPrUH
XyBaapunaniT, XaHanT, xapuyLnarbiH MexaH1n3m TOLOPXOM
6yc 6on 604N0rbIH YPp Henee xs3raapnargaHa.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

XYPraHa

YHA3CHUIN 6asNrnMinH CaHrMAH Tyxal XyyJlb X3P3rKMXK
9X3JICHI3C XOMLIMX XOEP >KUMUNH XyrauaaHg CaHrunH yian
axunnaraaHbl 3pX 3yH 60NI0H MHCTUTYTUIH CYypb BYPAIXK,
TOOOPXOW axuL, rapcaH 6onoBY 3acarnasbiH TOrTONLOOTON
X0N600TON Aapaax acyynJbir HApUBYMNaH WNNABIPNAX
Laapanara xaBaap 6anHa.

Harpyraapt, YncbiH Ux XypribiH ©MYnerymiti apx,
60AN0rbiH XSIHANTbIH YUT YYPruir Topopxoin 6onrox
waappgnarartamn.

YHASCHWI 6asiNrniiH CaHrNH 93X YYCBIP Hb ra3pblH X3BAUNH
6asnruiiH yp ereexxeec bypanar 6ereeq, yr 6asnar He YHACIH
Xyynbf, 3aacHaap apg TYMHUIA M3gana 6anx TOPUIAH HUATUAH
oMy oM. Nnmp YneeiH VIx Xypan apg TYMHUNT TeneeneH
TOPUAH HUNTUAH 6MUYNII Xamraanax, TYYHU ygupgnara,
awvrnantag 60450relH XSHaNT TaBux 6YpaH apxaa simap
MeXaHv3M, JaBTaMX, TannarHasnbiH TOrToLoOoroop Xapar-
SKYYI9XUAr Togopxon 6onrox waapanararan. YHOAICHUIA
6asNrniH CaHrMIAH Tyxai Xyynb 6atnargcaHaac XonLw XyyamninH
X3PAMKUIT, CAHMMNH XePeHrNH yavpanara, rynuaTranunr
YncbH Vix Xypang Tortmon, uory, 6angnaap TaHunuyynax
TOrTONLOO0 6YP3H TenesLweeryn 6aiHa.
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XoépayraapT, TOPOJDKCOH CaHryyablH HArAC3H
yaupanara, 6ognorbiH ysngaar 63xKyynax
waappgnararta.

YHOSCHU BasnrninH CaHrmMnH Tyxanm xyynbn 3acruiH
razap TOPOeJIKCeH CaHryyablH HAIrAC3H yavpanarbir
X3PArXKYY/19X29p 3aacaH. 3acrurH raspbiH OyTUMNH
Tyxanm xyynuap YHOSCHUA B6asnrninH CaHrMinH acyynsibir
3OUNH 3acar, XerX/WNH acyygan 3pXdJCaH TOPUINH
3axumpraaHbl TeB HanryynnarbiH 3px1ax acyynsibliH XypP3sHL,
xamaapyyncaH 6onosy MpasayinH eB caH, XypuMTnanbiH
caH, XernKNNH CaHMINH YN axunnnaraadbl yanpanarbir
30puynanT, 3apLyynanTbiH YUTI3133p Hb 68p eep TePUiiH
3axmpraaHbl TeB banryynnarag xysaapuncaH 6anHa. QHaxyy
30XULYYNanTbiH XYP33HA caH GypuinH ynmn axunnaraa
X3ParKMK Baniraa Xxaamn 4 TOPeKCOH CaHryyapiH 30pUnro,
3X YYCB3p, XepeHre yampanara, 3apLyynant, TainarHansir
HAr CTpaTerniiH XyP33HA ysnayynax HaracaH yamponarbiH
MexaHn3Mm Laapgnararanm 6anHa.

MNypasayraaprt, ““4uHruc xaaH YHA3CHUIA GasinrmiH

CcaH Kopnopay”-blH 3pX 3yWH 6aup cyypb, X6pPeHre
yavpanarbiH MaHgaT, 3acarnan, Tannardan,
XapuyunarbiH TOFTOJILOOr LOrLoop Hb 6ypAayynax
waappgnarartan.

3acruinH razpaac “OpgaHac MoHron” XXK-unr YHOacHUN
OasNrNNH CaHMNIAH YHOC3H YU YYPIIT Ve WaTTam LWNDKYYIDK,
“YuHruc xaaH YHA3CHUN 6asanruiiH caH kopropad” 601roH
©6pusIeH 30XMOH barryynax LWnnasap rapracaH He TOPUNH
CTpaTerniH XepeHre, yyn yypxanH ereex, TOpuiH emMunT
KOMMNaHnyablH HOrgon awnr 60noH YHOSCHUIN 6asnrniiH
CaHMINH 39X YYCBIPUWII HAr 60410MbIH XYP33HA, yanayynax
WNHCTUTYTUH LUNHIYNANMNH YyXas afixam oM. DH3 XYP33HL,
6asanrnnH caHrumH 6ognoro, cyganraa, Mapra>kKjaunH
Yagamxxmnir “9paaHac MoHron” HargIMnH eMynerymiy apx
OOMOH CTpaTernnH XepeHrunH yampanarbiH Yir yypartan
HarTrax 6onomx 6ypaax 6anHa.

LLinHe koprnopad, Hb ynam»nanT XonguHr KOMMAaHUH
333MWMA, 3axupraaHbl XsiHaNTblH 3arsapaap
Xsi3raapnargaxryi, TOpuinH CTpaTernnH XepeHrnir 6arwbiH
3apymaap yanpaax, YH3 LiaH, ereexXuir Hb ypT xyrauaaHp,
©Crex MIPraXxJIMNH XePeHrninH yampanarbiH UHCTUTYT
60/10H TeneBLWNX Waapanararan. Kopnopau, He oponuory
KOMMaHWyablH e4ep TYTMbIH YN axwunnaraaHg wyyn
OpPOJILLOXOOC UNYYT3N eMUneryninH 604noro, rynuaTranniH
Wwanryyp, Horgon awrunH 604noro, XxepeHre opyynant,
3pCO3NVIH yaupanara, 0oToon XsHanT, TannarHasnbiH
HArAC3H CTaHOAPTbIM TOTOOXK X3P3MKYYI3X Hb 3YNTIN.

YyHuin Tyng KkopnopavpblH 3pX 3yH CTaTyc, YHACOH MaHaar,
TeneeneH youpnax 3esnesn 60/10H rYNUITrax yaupanarbiH
3PX XaMXK33, 3aCrumH rasap, XyBbLiaa 333MLUNMYUAH 3PX

X3parxyynard 6anryynnara, YncelH VIx Xypan 6onoH
OJIOH HUIT3L TahnarHax xapwiuaar Xyysb TOFTOOMX,
aypam, 6ognorbiH 6apuMT 6UYrasp Togopxon 6oarox
waappgnararan. MeH 60410ro TogopPXoNIoxX, eMunerdyninH
3PX X3PIAMKYYIIX, CTPATEMMIH XOPOHIre 6ONOH TOPOIKCOH
caHryyblH XepeHrunr yaupnax, kactoguaH ynnuunras
Y3YYN3X, NYWUITran, apcadamir xapaat 6ycaap XsaHax unr
YYPrvr NHCTUTYTUNH TYBLUMHA 3aarnax Hb 3yNTaN.

Opooroop TepemKCeH caHryyabiH xepeHruir MoHron6aHk
rapa3HUN YHAC3H 093P yanpaax 6anraa Hb XOpeHrumr
TycraapnaH 6anpuyynax, HangsapTan 6angan, XxepBex
YaaBapbIr XaHrax aXHU ye WwaTHbI Wningan 6oncoH. Llaawng
caH OypuiNH 30pUro, XOpPeHre OopyynanTbiH Xyrawaa,
3apuyynanTbliH X3paryaa, xepBex Yaasap, dpCOannH
OHLLIOMT HUMLC3H sAinraaTan 6arubiH yampasara Xapankyynax
waapgnaratan. nmg xepeHre opyynanTtbiH MaHgaTag,
CTpaTernnH XepeHrumH xyBaapunanT, 3eBLieepernex
X3P3rcar, 30pPUNTOT ereex, XXULNT Y3YYI3T, 3pCA3NNAH
xsi3raap, rynuaTranuinH YHaNraa, TannarHanbiH CTaHoapThIr
TyCcrax, XepeHruiH yampanarsir 4otoon vYagamx 60510H
waapgnaratan TOXWMONQoN4 ragaan MIpraxkannH
MEHEXMEHTTAN Xocsyynax 60noMXnnr 6ypayynax Hb
3YNTIN.

KopnopaublH ©6pUNH XepPeHre, HargjumH oponuory
KOMMaHnyablH akTue 60M0H yaupanarag Hb LUWMIDKYYI3X
TOPOIIKCOH CaHryyablH XOpPeHrunr 6ypTran, xagranant,
yavpgnara, apcaan, TannarHanbiH TyYBLWWHL Tycraapfax Hb
XOPOHININH XamraasnanTt, COHUPXJ/IbIH 38pUIeec CIPrunnax,
Xapuyunarbir TO4opxon 601rox yHOCOH Hexuesn 60HO.

PyMbIH 60710H Y36eKkuncTaHbl Typlunaraac y3axa4 TOpUnH
OMUNT XOPEHIUIAM 3aX 33371, rapraxbiH ©MHe HArOCaH 6ypTrarn,
YH3Mr39, M3PraXk/UNH akTUBbIH yaupanara, KoOMnaHuiH
3acarnan, CaHxyyrmiH TannarHan, rynuaTrafiniiH TorTonLoor
6ypayyncaH 6anx waapgnaratan. Minmg kopnopaubiH
AXHUI LWATHbI 30PUNAT Hb TOPUIH 333MLUNNINH CTPaTernmH
XOPOHIUIr iapaByniaH XyBbLaanax 6yc, TOAraspuinr aHrunaH
YHaMK, 3acarnan 60n0H YN axunnaraar camkpyynix,
YH3 LI3H ©Crex TesieB/1eree X3aparKyy/3xa4 YMrnax Hb
3yNTaN. YyHUI fapaa 3ax 393/minH 63n3H 6angbir XxaHracaH
KOMMaHW, XePeHrninH 6arupir LOTO0, rafaafblH XOPeHrninH
3ax 39314 Ye WwaTTan raprax, TOpUiH CTpaTernnH XaHanTbir
XafranaxblH 33Paryaa LWMHS XePeHre TaTtax, 3ax 333/IMH
caxura 6artbir HABTPYY/13X 6010MXK BYPOSHS.

NinHxyy kopnopau, 6anryynax wmnasap He 6anryynnarbiH
Hap, 6yTaL eepunex Tegui 6yc, TOPUINH CTPaTErMINH XOPOHIe
6010H YHOSCHWI 6asnrMiiH CaHMINH XOPOHIMMIAH yaupanarbir
HOr4CoH 3acarnan, MIPra>kKjimiH MEHEXMEHTUNH
TOrTONUOOHA, WWXKYYI3X 60OM0rbIH WWHS WaT oM.
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LLINmKUATUAH yp OyHr Kopriopaian TeBMepCceH akTUBbIH
X3MXK33raap B6yc, cTparerunH XepPeHrnnH YHS LIHUIH
©CenT, TOrTBOPTOM HOrgon awmr, YHOSCHUN 6asinrniiH caHg,
TOBMBPYY/I3X OPJIOro, XepeHre opyynantbiH 604UT ereex,
apCcOoanvH youpanara, uUn tog TannarHanbiH YaHapaap
YHONaX Waapanararan.

AdepeBayrasapT, CAHIUIH YP 6reeXXuir upragag XypcaH
604UT YP HONNeereep X3MXKUX TOrTOJILLOOI XOrKYYN3X
waappgnarartamn.

YHAOSCHUN GasanrniiH CaHTMIH YN axkunnaraaHbl yp ayHr
36BX6H TOBJIOPYY/ICIH XOPOHIMNH X3MX33, CaHIMnH
OAaHCHbI YNA3rOA33p XaMXUX Hb XaHrantryn. CaHrumH
XypuUMTnanbiH 600UT 6reex, UPraHui HOPUMH AaHCHBbI
©COJIT, OPOH CyyLL, 6010BCPON, 3pYY MIHANNH XYPTIIMXKINL
Y3YYJIC3H Henee, ye XOOPOHAbIH T3rl XyBaapuianT, Makpo
3OWNH 3acrnurH TorTBopToM 6angang opyyncaH XyBb
HAIMPUIT XAMXKUX Wanryyp y3yynantumr TOAOPXONIox
waapgnaratan. YYHUI 33paruaa CaHrmmH 30puiro,
39X YYCBAOpP, XOPOHINNH yanpanara, ereex, apcaanvnir
Mpragag onnroM>XTon Xa1639p33p TOrTMOJ M3L33/13X Hb
OJIOH HANTUIH M3AN3T, OPONLOO0, UTFANLJINNAT BIXXKYYI3X
YHAC3H Hexuen 60/Ho.

Laspx Hexuen 6ananbiH OyH WUHXUAM3HI3C Y39X3[,
YHO3CHUN BGasiNrMnH CaHTMMH XOPeHrMnr HargcaH
60410roop, M3aPra)KIMNH, N TOA, XapuyLaratan yanpaax,
XOpeHre opyynantblH 9pCA3fl, 6reeXninH 30X1UCTON

Sypar 15. BacarsniasibiH TOrTO/ILOOHbI CyypPb 3apymyyn

TOrTBOPTOM

Oponuory TanyyabiH Ynr yypar
[aBxuanrym, yun axunnaraa,
3X YYCB3p TEBMOpYYax
XyBaapb, X6peHre yaupanarbiH
30pPUNTOT BreeXuinH TYBLUWH,
XKUINUIAH 3apLyynanTbiH 0334
Xs13raap, XsHanTbiH MEXaHN3m
TOOOPXOWIOIACOH, Xapankaar 6anx

OX yycBap TataH TeBNepyyaaT,
XepeHre yampanarsiH 6o04noro,
X3P3IMKYYIANT, 3apLyynanTbiH Xam
X3M>KI3r yNC TepuiiH uarnabapaac
YN Xxamaapy gyHn 60n0oH ypT
XyrauaaHg TOrtTBopTou 6amx xyynb
3pX 3YMH OPYHbIr BypOyYynax

TOAOPXOM /Rule-based/

BOJSIOMX BA LWMUAASN

xapbuaaHg TyaryypraH apBuXXyynax WHCTUTYTUIAH
TOrTONUOOr Laawmg 63ax>XKyynax waapgnaratanm 6anHa.
YyHunm 33paruda YncelH VIx Xypan, 3acrunH rasap,
604,10r0 XapuyLcaH TOpUINH 3axmpraaHbl TeB 6anryynnara,
OMUNeryniiH apX X3PIrXKYyy/ary, xepeHre yampnary
60M0H XAHaNTbIH 6anryynnarbiH 3pXx, YYpar, xapuyunarbir
Jasxapganryu, TOAOpPXon XyBaapuncaH apx 3yNH OPYUHbIT
OYPAYYN3X Hb 3YNTIN.

O4rasp acyyanbir LOrLoop Hb WNNABIPIIXAID XYYib
TOrTOOMXUNH X3P3MKMUATUNH 60ONT YP Heneer yHamnXx,
yaawablH 30XMUyynanTbir HOTONIrOOHA, CcyypuiaH
TOOOPXONNOX Waappnaratan. Xyynb TOrTOOMXUIH Tyxa
xyynuinH 13 pgyraap 3ynn 6onoH 3acruiH raspbiH 2016
OHbl 59 Oyrasp TOrTOOMbIH 3ypraagyraap xascpanraap
6atancaH “Xyynb TOrTOOMMXUNH X3PIMKUATUNH YP
JaraBapT YHOMraa Xunx apraynan”g xXyynb TOrTOOMXUNH
X3PAMKUNTUIH aBuag 6unm 60nCoH ononTeir 6batartrax,
XIPAMKUNTUAH BOOUNT HexXLUeng OyH WUHXNIT33 XUNX,
YYCaX By XyHAPaN, 63pXwaan 60710H HANMAMA Y3Y YK
Oy 2epar, ceper HeneennVnr UNpyynax, uaawug
XYYNb TOrTOOMXWNI 30XUCTON, YP AYHTIN X3P3rKYynaxX
60N10MXUNT XyBuUnbapblr TOOOPXONSIOXOOP 3aacaH.
Mnmag YHOSCHUIA 6aanruinH CaHrmmH Tyxanm XyynumH
X3PAKUNTUIH YPp OaraBpbIr YHIK, TYYHL YHOICNH
HArACaH 3acarnasbiH 30XMCTOM TOrTONLOoOr 6ypayynax Hb
XYYVIAH X3P3MKUATUIH fapaarniiH WaTHbl HOH TAPryyHUIA
30pPUNT LOM.

XAPAAT BYC, Un TOoA

Mprag, onoH HUAT3A, un Toa
Gavinrax, ax yyCBap, X6peHre
yavpAanarbiH 30pUnToT
TYBLUHUIAT TOOOPXOWIMK, CaHININH
MEHEXMEHTUIT OfIOH ync 60moH
[0TOOAbIH XapaaT 6yc MAPraXxnuimH
6araap youpayynax

CAHTBSAMO 3APYUML HUALCSH YPT XYTALAAHLI BASITUIAH
YOWUPOJIATA X3P3IKYYJIH3.

CYAANTAAHbI SMX2Tran
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3.2.1. YHA3CHWUN BASINITUAH CAHIMINH
3ACAIAJIbIH CYYPb 3APYUM

OnoH yncbIH 6aanrniiH CaHryyabiH TypLunaraac y3axag,
CaHrMNH TOrTBOPTOW axkunnaraa, XepeHrumH ypT
XyrauaaHbl ereex Hb 36BXOH XOPOHre opyynanTbiH
36B COHroNTOOC 6YC, WNMNABIP raprax apx XamxKaa,
XSIHaNT, Xapuyunarbir X3pXaH MHCTUTYTUAH TYBLUWHA,
30XMOH BanryyncHaac YHACIHA3 Xxamaapaar. YHOICHMWI
6asanrNinH caH Hb TOPUNH HUATUIH OMUYNINH YD ereexxminr
youpgaar oHU10rTon Ty Xyynb TOFTOOX 6anryynnara,
6onnoro Togopxonnory Ganryynnara, eMynerdymimiH
9PX XIPIAMKYYNIrY, XepeHre yamppard, XsHanTbiH
6avryynnara 60/10H O10H HUATUIH OPOSLLOOr XapuLlaH
ysangyyncaH 3acarnasbiH TOrToLoo Waapaaar.

OH3 yHA3CcNanaap MoHron YncelH YHA3CHWI 6aanrninH
CaHrnH 3acarnang gapaax cyypb 3apymbir 6apmumTnax
Hb 3YNT3N.

3.2.1.1 TOITBOPTOWN BANX

BasnrninH caHrMiH 3acarnanbiH TOrTBOPTON Gangan
ragar Hb 6anryynnarbiH 6yTaL eepunergoexryim
6alixbIr 6yC, CaHTMNH 30PUTO, PX XIMXKII, XOPOHIe
opyyfanTblH MaHAaT, 3apuyynanTbiH AYPaM, XSHamT,
TannarHasnblH YHAC3H 30XULYyYyNanT yac Tep, TOCBUNH
60rMHO XyrauaaHbl Me4Ynereec yi xamaapaH TyyLiran
X3PIANKUXUAT ONSITOHO.

OnoOH yNCbIH XUWWUI CaHryyn TOPUNH XOPeHre
opyynardymiiH 4nr yypraa apx 3ynH bartanraaran,
WHCTUTYTUIAH TOrTBOPTOW Oy T3Ll, TOAOPXOW MaHOATbIH
XYP33HA X3ParKyynaar. Xyynb TOrToox 6anryynnara
Hb CaHMMMH YHAOC3H 30pWNro, 3apuyynanTtbiH
Xxa3raap, XsHanTbliH TOrTONLOOr TOITOOX, 3aCrninH
razap 604N0rblH ysangaar XaHraH, MapraXxxnuimH
6anryynnara XxepeHruinH egep TyTMbIH yOMpAnarbIr
X3P3rKYYNO43r 3pX YYPruH XyBaapunanT Hb
6040,10rbIH 3anramM YaHapbIr xamraangar.

TorTBopTON 3acarnan Hb XepeHre opyynantbiH
604noro, cTparerunH XepeHrunH XxysaapunanTbir
OyHAO GOMOH ypT XyrauaaHn Xaparkyy/1ax Hexuen
OYPLAYY/K, CAHTUNIAH XOPOHT NI COHMYYNNIAH MeYner,
TOCBUNH TYP 3YYPbIH X3pParyad, Har ygaaruiH
WNINOBIP33C XamraanHa. VIHFreCH33p XepeHre
opyynanTbliH WnnABap 60rvHO XyrauaaHbl yic
TepuinH 3opunroop 6yc, CaHrMNH MaHaart, xyrauaa,
ereex, 9PCAMINH WanryypT YHAICIIX 60IOMXKTON
60rHo.

=
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BOJIOMX BA LWUMNASN

3.2.1.2 OYP3M[, CYYPWUJICAH,
TOOOPXOWN BANX

YHO3CHUN 6asinriH CaHTUH YIAN axkmnnnaraaHg,
oponuory 6anryynnaryyabiH 3pX XaM>33, CaHMMINH
39X YYCB3p, XepeHre opyynantbliH 6oanoro,
3apuyynanTbiH Xs3raap, TannarHan, XsHanTbiH
Wwaapgnara ypbgyunaH TOOOPXOW, HUNTIA
OWNIFOMXKTON, TOrTBOPTON 6anx waapanararan.

OpoornnH apx 3yMH 30XULYyynanT TOPesKCeH
CaHryyibiH 30puynanT, 39X YYCBap, YN axunnaraaHbl
yovpanarbiH TOAOPXON acyynsbir 30xuuyyscaH
X3OMIN Y HArAC3H 3acarnasn, XepeHre yanpanarbiH
MaHAaT, WNAOB3ap raprantbiH Xxapuyunarbir uiyy
HapumBYnaH TOLOPXOMNOX X3paryas banHa.
XypumTayynax, apBuxyynax, 3apuyynax yun
axunnaraaHbl Japaanarsn, Hexuen, Xxs3raap ToL4opXol
6yC TOXMONZOSA OPOrbIr YPT XyralaaHbl XepeHre
6ONrOH 6Crexeec eMHe 3apLyynax 3pcaan YYCHa3.

Mnmp papaax acyyanbir xXyynb, 60410ro, Xxypam
60/I0H XepeHre opyynanTblH MaHAATbIH TYBLUWHA,
TOOOPXOW 30XULYyYynax Hb 3yNTIN:

e ©0a/10ro ToQOpPXoMIoX, eMUNervYninH apx
X3P3AMKYYSI3X, XOPeHre yaupaax, 3apLyynantbir
X3P3AMKYYN3aX, XAHaNT TaBux 6anryynnarbiH Yir
YYPar, xapuyLnarsir gagxapganryii Tortoox;

e  AMHAT, TepuiH 933MLUNNH XyBbLiaaHbI
Horgon awwur 60510H 6ycan OpnorbIr TOPOSIKCEH
CaHryyfaf TeBnepyyniax XyBb XaMXa3, Xyrauaa,
[apaansbir ypbaduiaH TOOOPXONIox;

e TepesrmKceH caH BypUiH XepeHre opyynanTtbiH
30pUIIro, Xyrauaa, XU y3yynanT, 30punTtoT
ereex, 3eBLI6BPeraeX XePeHrUiiH aHrnan
©O0OH 3PCOANNINH XA3raapbIr TOrTOOX;

e  CaHruiH xepeHreec 3apLyyniax Hexuern,
30pUYNanT, XUNA 3apLyynax 0934 XaMXa3
©O0OH YHAC3H XOPeHINAr Xxamraanax
CaHXYYrMnH gypMuir 6atanraaxyynax;

e TannarHanbH aryynra, CtaHgapT, Xyrauaa,
[aBTaMXKAM TOrTOOXK, M3AI3NMNT UPrafg,
6010H MAPraXXSIMNH OPOSLIOrYMA XapbLlyynaH
YH319X 60NOMXKTON X3163P33P HUNTISX.

Oypama cyypuncaH TOrToauoo Hb WWAAB3P
raprarygblH 3pX X3aMX33r YHO3CM3Nrynrasap
xsi3raapnax 6yc, XxapuvH WWAAB3PUH ypbadniaH
Taamarnax 6011o0MxX, xapuyusiara, 3anram> YaHapbir
XaHrax 30puaroTon.
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3.2.1.3 XAPAAT BYC, MAPIa>K/IMAH BANX

YHOSCHUIN BasNrNIAH CAHMUIH XOPOHTe Hb XaMXK33,
39X YYCB3pP, HUNIMUMH ad Xonb6oranbiH XyBbf,
yNC TOpUNH BONOH TOCBUINH BOrMHO XyrauaaHbl
Heneeneng epTex apchantan. InmMaac caHrnmH
30pUNro, 3apuyynanTbiH YHAC3H XYpP3ar Tepeec
TOITOOXbIH 33P3rLd3 X6PeHre opyynanTtbiH enep
TYTMbIH WNAOBIPUNT MIPraXKSIMAH GOMOH YN
axunnaraaHbl 6ve gaacaH OyTaL X3pParKyynax
Wwaapgnararan.

Xapaat 6yc 6argan Hb caH TepuiiH 60ANI0roocC aHrng
akunnaHa racaH yr éuw. XapuH Tepeec 6arancaH
MaHOaT, XepeHre opyynanTbiH 60410r0, 9pCadNNH
XA3raapblH XYP33HO MIPraXkKJuUmH LWNALgBap
raprax 9pxXunr xepeHre yauppardymp OJIroX,
TyXanH WunasapT yAC TOPUNH Wyyn OposLoor
Xsi3raapnaxbir ONAroHO. YYHUNI XaHraxbliH Tyng
hapaax 3oxuuyynantbir 6ypayynax Hb 3yMTau:

® YncbliH VIx Xypan caHrninH apx 3yrMH Xamraanant,
YHOC3H 30pUro, opsiorbiH 6ONIOH 3apLyynanTbiH
LYP3M, napnamMeHTbIH XSIHaNTbIH MEXaHU3MbIr
TOrTOOX;

® 3acruiiH rasap TepesrNKCeH caHryyabiH
HAracaH 60410rbIr TOAOPXOMIK, YNChIH
XerXNnnH 6ognoroton ysanayynax 6onos4
XOPOeHre opyynanTbiH 60ep TyTMbIH COHIONTOL,
oponLoxryn 6anx;

®  OMUMeryminH 3PX XIPIMKYYIIX, HUArMUH
60710r0 X3P3rKYY/I3X, XOPEeHre opyynanTbiH
LINAABIP raprax yvr YYprr MHCTUTYTUNH
TYBLUWHE, 3aarniax, Har 30puirbIr Hereereep
opiyynax Hexuenuir xsaaraapax;

e CaHruH cTpaTeru, XepeHre opyynanTbiH
6041010, 9PCANNINH XYP33, NYNLITrIANNT
XOnanudH 6atnax MapraXxiniiH, xapaat 6yc
36BJ1eN axunnyynax;

e 3eBnenvnH ruwyyguir MapraXxJinuiH yp Yyagsap,
Typlnara, xapaat 6yc 6angfibiH wanryypaap
HI3NTT3N COHIOH Lanrapyysix, awmr
COHUPXJIbIH 38PUSINIAN 30XULLYYyNax;

e XepeHre yavpanarbiH 6arvnH rynuaTranmnr
6OrvHO XyrataaHbl H3PIAC3H ereexeep
OyC, XXULNI Y3YYNIONTTIN XapbLyyncaH ypT
XyrauaaHbl 60auT ereex, apcaan, 3apaan,
MaHOaTbIH X3P3rKUITISP YHIIOX.

Miim 30X1oH GanryynanT Hb XepeHre opyynanTtbiH

3PCOBNNIT MIPrIKINNH TYBLUNHA YANPAAXK, CAHMIAH

OreeXXunr unyy TOrTBOPTOMN, X3IMXKUILIXYNL,

ypba4unaH Tannéapnax 6010MxTon 60aroHo.
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3.2.1.4 UPI3OUNH OPOJILOO, OJIOH
HUNTUNH XAHAJTTbIM XAHIAX

YHA3CHU 6asaNrniiH caH Hb TOPUIAH HUATUIAH ©MYNIAH
YPp eree>xxunir yaupgaar Tyn upragag tannarHax,
ONIOH HUNTUNH XSAHANTBIM XaHrax Hb 3acarnasbiH
canuwrym xacar MeH. OfoH HUATUMH XSHaNT Hb
TOPUINH ayanT, NapriamMeHTbIH XSIHANTbIN OpJIoX 6yc,
TOAr33PUNT HEXOXK, CAHTUNH YN axKunnaraaHbl U
Tog 6ampan, xapuyunarbir 63X>KyyHa.

Vprag CaHrMinH XepPeHrumH XaMxXXad Tegunrym yr
XepeHre xaaHaac 6ypacaH, sMap 30puroop, amap
3PCOdNNNH XYP33aHA yaupaargax 6arraa, amap
ereeX XYPTC3H, XN XAMXKXI3HMIN 3aphan rapcaH,
YP ereexx Hb 0400 6OSIOH NP33AYN YENIH NPragaLn,
X9PX3H XyBaapunargax 6anraar onnrox 6010MXKTon
6anx écTon. H3 30pUroop:

o  TeperKCeH CaHryyablH CaHxyy, XepeHre
OopyynanT, 3pCAaN, ereex, 3apaa,
3apLyynanTbir HArTraC3H TalaHr TOrTMON
HUNTNS3X,

e CaHrumH MaHgar, 3acarnasnbiH 6yTaL, W1naBap
rapraT, TannarHasn, xapuyuniarbiH CTaHgapTbIr
HAIrTraCcaH 3acarnasbiH 6apuMT Grunr 6aTan,
HUNT3, HI3NTTAM BONroX;

e TalnaHr Har ygaaruinH MOO33IMNH X3PArLd3HL,
6yc, ypbaumniaH TOrTOOCOH AaBTaMX, HArAC3H
apravnasibiH aryy raprax;

o Maa3annmnr MapraXxxninH TamnaH 60n10H
Mpragan, OMroMXXTON XypaaHryil xan6apasp
33pPar Xyprax;

o  CaHrumH rynuaTranuir XxyrauaaHbl Lysaa
GOSIOH XML Y3YYNANTTIN XapbLyynaH YHIMaX
OONOMXKUIAr BYpAYYNSX Waapaiarartan.

VNpragninH xsHanT 60QnToOp X3P3rKUXUAH Ty,
M3433/13/1 HUNTNIX33C ragHa MagdaIMnH 6ypaH
OYTaH, YH3H 36B, Lar XyrauaaHa, HUALC3H, XapbLlyynax
60onoMXTON Ganpnbir xaHrax waapgnharartan.
VIHF3CH33p NPraguinH NTraiuan HAOMIrgaXx, CaHrniH
YPT XyrauaaHbl 30puarbir 60rMHO XyrauaaHbl yic
TOPUIH LWIMNOB3PI3C Xamraanax HUMrMniiH 6aranraa
OypLoaHa.

OyrHant

MoHron Ync 6asnrunH caH, TepuiiH CTpaTernnH XepeHrnnH
M3PraXX/UNH youpanarbiH XyBbA, MHCTUTYTUNH XOMKNNH
AXHUN WaTaHa 6anraa xaguin 4 ONOH YACbIH CaH TypLunarbir
©6pUVIH 3pX 3y, 9AUIH 3acar, TepuiH 6anryynanTbiH OHLIOIT

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

HUNLYYN3H HyTarwyynax 60noMXTon. YYHUIN Tyn4 CaHrumH
39X YYCBIPUII TOPOIIKYY3X, XOPOHre opyynanTbliH MaHAaTbIr
TOLOPXOWIIOX, M3PraXK/IMNH XYHUA HeeL, 6ypayy/13X, OfOH
YNCbIH XaMTbIH aXunnaraar eprexyynax ax/ibir 3acarnanbiH
LUMHIYNIDNTIN ysangyynaH Xaparkyynax waappnararan.

OH3 xXypaaHL4 CaHTbArornnH 3apymm, YHOICHUA GasnruiH
CaHrMIH TyXawm XyYIUNH XaP3rKUATUAH OYH LWAHXUAr3 6010H
OJIOH YJICbIH CaHryyablH 3acarnasn, XepeHre opyynanTbiH
Typlwnarag yHA3CnaH YHOSCHWA 6asnruiniH CaHrMiH 3acarnasbiH
OyTuMnr TOrTBOPTON, OypaMAa cyypusncaH, xapaaTt 6yc,
M3PraXk/IUiH, ONTOH HUNTUINH XSiHANTTam 6anx 0aspx 3apummp,
HUNLYY/I9H TONeBNOX Hb 3YUTaN. DAraap 3apynM Hb CaHrUH
6anryynnarbiH 6yTUMIr TOOQOPXOWAOX Tegunryn 6ognoro
TOOOPXOMNNOrY, eMUYIeryninH 3pX XOPIrKYYI3ry, XepeHre
yanpaard, XaHanTtbiH 6anryynnara 6010H UPrafgninH XOOpOoHAbIH
3pX, YYPar, XxapuyLniarbiH xapuniaar 30XMCTON TOrTooX YHASC
60nHo.

Miima 0aspx cyypb 3apunmp, Tynryypnad YHA3CHUA 6asnriH
CaHrvNH 30PUNro, TOPOIIXKCOH CaHryyAblH OHLIION, TOPUINH 3pX
M3INNIAH XyBaapwuianT, XepeHre yanpanareiH MapraXxininH
Laap4narbir xapranacaH 3acarnasbiH OyTUMIAH caHanbIr fapaax
XacarT 60n0BCpyynas.

Sypar 16. 3acarnasibiH 30x1cTor 6yTaL

BOJSIOMX BA LWMUAASN

OHaxyy caHanTan yangyynaH YHO3CHUA 6asanrninH CaHrninH
Tyxam Xyynbh CaHrMH HArACAOH yaupanara, MapraXxinmnH
XepeHre ygupgnara, XsiHanT, TainarHanblH TOrTosuoor
Togopxor 60rox Aapaax 30XuLyynanTbir Tycrax waapgfararan
raXk y33B. YyHA:

®  YHO3CHWN 6asnrninH CaHrMNH HIMOCAH XOPOHI UH
yAVPLNarbir XaparKyynaxX MIpraxxnmmH 6anryynnarbiH
3pX 3yMH bangan, YHACSH MaH4aT, Ynr yypar, yin
axwunnaraaHbl 6ue gaacaH 6angan, xapuyLnara,
TannarHasblH TOrTONLOOr XyynbA TOOOPXOW Tycrax;

e CaHruiH cTpaTernH yaupanara, XsaHanTbIr Xap3arkKyyiax
36BMeNNNH BYP3aNOdXYYH, MLWYYHA TaBUX M3PraXKINAH
60onoH xapaat 6yc 6ananibiH Wanryyp, HOp O9BLUYYI3X,
COHIOH Luarapyynax, TOMUIOX, 4enieenex >ypam, 6ypaH
3PXUNH Xyrauaa 6010H ynmpyynaH TOMUIOX HOXLONNIAT
XyYy-nbyiaH TOrmoox;

e 3eBnenuinH rmwyyguir COHroH Lwanrapyynax yin sisubir
HO3MTTAN, OPCONOS6HT, YNIC TOPUNH LLYYL, HONeenneec
aHrng 6arxaap 30XULLYYDK, amr COHUPXIbIH 3epyun,

&c 3y1, Xxapuyunara, M3ga3ninH un Tog 6angibiH
Waapanarbir Xyynb Tycrax;

e CaHruiH 3acarnasn, XepeHruinH yaupanaroiH YHOC3H

3apumM, apx Byxui 6anryynnaryyabiH Yir yyprisiH

OJIOH YJICbIH XXULLUUIT HUMLLCAH 3ACATJIAJIbIH 30XUCTOMN BYTIL,

VYNCbIH UX XYPAJ

TOB BAHK

MPrOOUINH XSHANTbIH 36B161

M3PIa>)XJ/IMAH KOMMAHU

CaHruiH OpLUNH TOFTHOX 30PUIIrO, YHACSH 3apyMbIr XyysbyiaH Tortoox, CaHr
YHAC3H XyyaUiH TYBLUMHA, Xamraanax

- : CaHr yavppax MaHpar, 604/10rbIH XYP33r TOrTOOXK, MYMUITFANNIH Lwaapanara
3ACIUUH FA3SAP : TaBbXX, HANFMUIAH 6OJI0rbIF CaHIMIH 3apLyynanTtbiH 60410roTon ysanayynax

CaHr ync TepuiH HeIeeHeeC UHCTUTYLIMAH TYBLUMHA TyCcraapfiaH Xamraasmx,
MaHAaTbIr MAPraXXINIAH rYNUSTraryma, gamxyyinHa

CaHruiiH nn Top, TannarHasnbiH TYAryyp, XepeHre opyynanTbiH WANABIP, TYYHUN
rYNUSTrAN XOHANSHINIH, XapaaT 6yC UPraguinH XSHaNTbIM X3ap3arKyynax

XepeHre opyynanTbiH LUMNABIPUAT B1e faaH raprax, ereex, d9pCcadvinH

YAUPLOarsir XxapuyLHa

7
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XyBaapunaT, XepeHre opyynanTbliH MaH4aT, 3pCOdNH
Xsi3raap, 3apLyynanTbiH HEXLeS, XSHaT, TalnnarHasbiH ron
waapgnarsir YncbiH Vix Xypnaac xyynuap Tortoox;

e Xyynmap TOrTOOCOH Cyypb 3ap4uM, Xamraanantbir
X3PIAMKYYNAXTIN X0N600TON HapunB4uicaH
30XMLYYNanTbIr KOPNopaLbIH AYP3aM, 3acarfiasibiH XXypam,
XepeHre opyynanTtbiH 6oanoro 6onoH 6ycan xonboraox
GapumT B1Uraap Togopxonnox 6ereepn, aarasp 6apumT
OUYUr Hb XYYJIMNH 30pUIIro, 3apumMTar HANLCSH 6anx
Gatanraar 6ypayynax;

e CaHrviH yaupanara, 3acarnasbiH YHACOH acyyabir Tyxam
OypuinH 3axypraaHbl 6ONOH YIC TOPUIH LINAOBIPIAP
©6pUNIeX 3PCANMNT XA3raapax 30pUroop MHCTUTYTUNH
MaHAaT, 3eB1eNNNH BYTaL, TOMUATOOHbI 3ap4nM,
TanmnarHan, XsaHaJT, XepPeHrnH xaMmraanantran xon6ooTomn
Cyypb 30XULYYNanTbIr Xyy/bf TOrTBOpTON 6aranaap
6aranraaxyynax.

NHracHaap YnceiH VIx Xypan YHOSCHWUIA 6asanriiH CaHrMnH
3acarnan, youpanarbiH cyypb 3apymbir Xyynnap TOrTOOX,
3acruiiH rasap 6010H xon6orgox 6anryynnaryyg, yr XypasHp,
X3PIANKUATUNI XaHrax, XapyH M3praXxiniH XepeHre yampanarsiH
bavryynnara 6atnargcaH MaHgaTtbiH Aaryy Yn axunnaraaHbl
6ve paacaH 6angnaap axunnax apx 3ynH Hexuen 6ypasHa.

3.3 XOPOHIro YAaUPANArbIH
XYBUJIBAPYYA

YHASCHU 6GasnrunH CaHrumH Tyxam Xyynb L939p
OypAcaHunaH 3acarnasblH 30XUCTOM BYTUUIH Oaryy XepeHre
yovpgnareir TeB 6aHKHbI XsiHanTTanraap Mapra)JannH
XOpeHre yaupanarsiH KOMMaHu X3parkyynax Hb OJIOH
yncapg 6anp cyypua 63x>XXyynCcaH caHryyablH COHrogor
3areap ragrunr cyganraanbl “bynar 2”-1 aB4 y3caH. MoHron
YNcbIH XyBbA, XOPOHINAH yaupanarbir Xaparkyynaxag
MoHron6aHk oposLoX Hb LIOO WNHS onnronT 6uw 6ereep,
eHeenpunH 6angnaap MoHronbaHk VipasgynH eB caH
60710H XypuMTAasblH CaHMNINH XOPOHIMUIT YN aXXnnaraaHbl
yavpanara xapuyLcaH samgran rapas banryynax xan6apasp
yonppaH axunnax 6yin. [aB4Y xepeHre yaupanarbiH
eree>XXninH TYBLWHUM XyBbA TeB 6aHkaap mamxyynaH
youpoax Hb gapaax cyn tanbir 6un 6onrox 6anHa. YyHa:

e  XepeHruH yaupanara Xxaparkyyaax Hb MoHron6aHKHbI
MOHIreHnn 6041010 TOLOPXOMIOX YNT YYPIrTaln 3apnMm
Tanaapaa 3epun YYCrax, rHaTUMH 3pCa3 XyN33ax
mMaragnan 6un 6onrox 6arvraa yupaac MoHron6aHkHbI
3Yr93C 6reeXXnnH XaMXK33r apcad/MnH XamrniH
6ara TyBLWMHA, 6ytoy ragaaablH 6aHKHbI 6ara XyyTam
xagranamkug 6arpluyynax 3amaap yampoax 6anHa.
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e inHxyy 6ara xyyTan xagranamxumg 6anpLuyymk
6ariraa Hb 9prasfa SPCOdNNIAH TYBLUMH axuy
Bycap, XepeHre opyynanTblH X3apP3arcang opyynax
B60NOMXKMIT OPXUrZYYIIK, NPraguiiH XYPTaX 60/10X
GarcaH ereexxniiH angarocaH 6010MXUIAH ePTIANF
HAMArayyK, Luaawnaag 6asnruiH CaHrinH yp
OreeXXnnr NpraH 60O1ToN XYPT3aX HEXLeNNIAT
Xa3raapnax 6anHa.

e XypyMTNasblH CaHMMIAH TyXang yin axuniaraaHbl
yavpasara xaparkyynard 6ytoy 3apLyynanTsiH acyynan
XapuvyucaH oponLory Tantam rapaa banryymx 6anraa
yypaac CaHrMnH XepeHrMAr yanpoax, Xypumtaan
YYCrax axJibir ypbTan 601rox 6yc, HUnrMuinH 6041oro,
TYYHUI WNAO3NA CAHMIAH XOPeHI MM 3apLyynax
Garignaap XxepeHruinr yampoax 6anHa.

Ninmp, TeB 6aHKHbI XepeHre yanpanarsiH TypLlinarbiH Lap
XYP33r Ta/mK, 3pCOdNAH TYBLUMH apan eHOepTan, axuy
ereex Byxumin XepeHre opyynanTblH X3P3rcan COHrox 3amaap
NpaapnyiiH eB caH, XypuMTnanblH CaHMMNH XypuMTnargaag,
By 9X YYCBOPUNI apBuXXyynax Laapgnaratan banraa.
Tum 4 yypaac YHASCHUN 6asnrniH CaHrMmH YHOAC3H
XYYWUIH Xamraanard, ra3pblH X3B/VUNH 6asnrniH eMunex
OYP3aH apxuir xaparkyynardy YVIX-g wyyn TannarHagar Tes
6aHKHbI 0P XePeHre yanpanarbiH MaIpraXaninH KoMnaHu
6anryysmK, CaHrMnH 3apLyynanTbir xapuyuax 6yn 3acrninH
rasap WMAaBap raprantag wyyn Heseenex, oposiLox
6ononuoor 6yypyynax, 3acruiH rasap 3eBXeH LUMNABap
raprantag Heneenex acyyanaap HUArMUAH 6ognoro
TOOOPXOM/MK, CAHMMINH 3apLyynanTbir TUAL YATYY13X34
OOMXKAI Y3YYNaXYNL, TOrTonLoor 6uin 60Nrox Hb 3ynNTam
6anHa.

XepeHre youpanarbir MapraXJ/ivnH KOMnaHug, ery 6ym Hb
XOPOHre opyynanTblH CTpaTernnr Makpo 3O4UNH 3acruinH
6o410roTon ysanayynax, 3pCadnunr TO4OPXONIoX, XSHaNTbIH
TOrTONLOOI HABTPYY/IAX, YP €reex, Yin axunnaraaHbl
TannarHasnbiH Ui To4 6ananbir XaHrax 30puUnroTon oM.

CaHrunH xepeHre youpanarbiH MIPraXXnnH KOMMAaHUAr
Ganryymx 6yntan xonbooTon VipaagyH eB CaHrnnH Tyxan
XYYJIMIAH X0N60r0oX 3aanTbir OHOBYSI0X, HOM3SIT, eepunent
opyynax waappgJiara yycHa.

OpCOdNH XYPISHA XOPeHre yaupanarbir Mapra)xaniH
KOMMaHug, XxapuyLyynax Hb XaMruiH OHOBYTOM XyBuibap.
MB3pra>ininH KOMNaH1 XepeHre yampaiarbir Xaparkyynax
3amaap XerX/aunmH Tecen, xeTenbepyyounr OIMXXNX
3OWNH 3aCrUNH XeLwyypar 6un 6o0nrox Oy Tyn XepeHre
youpgnarsiH 6ognoro, MaHgat 6arnaxgaa TyxaH XXUnminH
30pPUNTOT OreeXUNH TYBLUHUNM, 3PCOdANAH yanpanaroiH
TOrTONLOOTON YAnayy >k TOLOPXONIIK erex lwaapgnararam.
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3.4 3APLYYNANT

YHO3CHUI GasiNrninH CaHrMMH Tyxam Xyynuap caHrumH
30pnyNanTbir HANrMUNH 60410rbIH TYBLUHWIA 3apLyynantram
ysangyynax opongsioro XuUmcaH. [9B4Y 3acarnanbiH
OyTUMAT HapuUnBYNaH TOLOPXOMNOOryn, NHCTUTYTUNH
cTatyc 63X>K93ryn, uiyy HapunBYUICaH 30XULyynanTyyn
Wwaappgnararanm 6anraa aHa Hexueng YHOSCHUA 6asnrninH
CaHrMNH Tyxamng yp alwunrryin, XaHanTryn 3apuyynant rapy,
TOPUIH HUNTUAH OMUYUIAT Ayp 30Proop 3axmpaH 3apLyynaH
XOOCNOX atynbir garyymk 6arnraa oM. Tap 4 yTraapaa
30ra3p apcaanmnr 6yypyyK, CaHrMMNH XOPOHINIAH 3axmpaH
3apuyynantbeir 2030 oH xypTan xyynb 6010H xon6oraox
Xypmaap xsidraapnacaH. '3caH 4 uar xyrauaaHbl Tyc
Xsi3raapsiaNT Hb TYP 3YYPblH WMHXT3 6eree AaxuH Laall
YPra/mk/Iax 9CaX Hb TOQOPXOMNIyn, XyrayaaHaac Hb ©MHe
TyXalH Xyysnb, TOFTOOMXW, ©6PUNeNnT OpOX, XYUUHIYA
6onox maragnan 6anraa Tyn Typ 3yypblH WA FIXK Y33K
6onoxoop banHa.

Kunwsanban, XypumTtnanblH CaHIMNH 39X YYCBIPUINAT
XOHIreNenTTar OPOH CYYLHbI 393IMINH 39X YYCBIPT GanpLuyy K
6anraa. IH3 Hb YHASICHNIN BasNrnH CaHTNIAH TyXam Xyy bz,
3aacaH “caHruiH ereexx 60410rbIH Xyyraac 6araryim 6anx”
rAC3H Waapgnarbir xaHraxryn 6anraaraac ragHa 33paruaa
YYC3X 6reexXuiH 3epyyr TecBeec CaHXYY>XXYYJ1axaap
Tenesnex banraa Hb TaTBap TONIOr4YninH OHLIreec aB4y y3BaJl
TOCBUIH 3apA/ibir HOMAr4yyaax, Laalnaag 3x YYCB3pUInH
X3MXKI3 OCOXUNH X3P33P YPT XyralaaHa Makpo 34urH
3acruiiH TyBLMHA TOCOBT gapaMT y4dpyynax ceper yp
paraesaptan. XypuMmTaanblH CaHMNH 3X yyceapuiH 10-
50 xyBumnr 8%-unH ereex 6yxun N3BB-a 6anplyynax

Sypar 17. VInotexkuiH caHXyy»xuat 6a 3apaan

BOJSIOMX BA LWMUAASN

ToXmnonmong caHrumH 6arubiH ereex 10.3%-14.7%-
0 XYP3Xx TOOL0010/1 rapcaH. 9BY 0400rMMnH 333MLUMXK
6y nnoTtekaap GatanraaxcaH 6oHAbIH ereex 2%-tan
Oanraa 6ereep, YYH33C YYA3H XU BYpP YYCIX 6reexxumnH
36pYYr TOCBOOC CaHXYYXKYY/IaX 30XULYYNaNT X3P3arkmxX
6arHa. DHaXYY 30XMLYyyNanT Hb YpPT XyrauaaHbl TOrTBOPTON
Ganpang apransdad YyCraxaac ragHa uaawng ypramkunoan
TOCOBT UP3X ayaanan XXu npax Tycam HAM3Iraax ceper yp
paraesaptan 6anHa. YyYHUIr 4oopx 3yparT Xxapyyas.

NMnmvag YHOocHu 6asanruiiH cadr 3apuyynantag XxaT
TOBAGPYY/K, HANFMUIH acyyanbIr WAKA3X HOPUAOND3P
CaHIMMNH XypuMTnanbir angargyyfiax apcoan garyymk
6onsowryn anveaa 3apuyynantbiH XyBunbapbir cantap
cypanx, Hexuen 6ananbiH HAPUBUYMICAH WNHXUNTI3
XUACHWUI YHOC3H 093P MPrauH XYPTaX 604UT Yp ereexxuiir
O9HCANCHUIA fapaa 3apuyynantbiH 60410MbIN TOAOPXONI0X
Hb 3yNTaN. YyHUn Tyng YHOICHUA 6asinriH caHraac
XOpeHre 3apLyynax OypaMm, XXYPMbIr OfIOH yJCcbiH 6ycap,
6asanruiH CaHrMNH XXULWWIT HANLYYN9H 60N0BCPOHIyM
60/IrOXK, TOAOPXON XaTyy XsA3raapnanTtyyablir TOrTOOX
waappgnaratan. ©epeep xanban, YHASCHUN 6asanrninH
CaHIMINH 6reeXXNnr 30XMCTON TYBLUMHA Xaaranax 30punro
60/0H 3apuyynanTbiH YP 6reexxunr 6oguTon, NpraH éypa
XYPTI3MXKTON BGannrax 30punryyablH XOOPOHA YYCaX
COHIOJIThIH 36PYSINIAT OHOBYTOW WWMAB3PISX Hb YHAICHUI
6aanrunH caHrumH 3apuyynantblH 604N0rbIH Yyxan
OYPaNOdXYYH X3C3r oM. DHIXYY 30PUIThIM X3PIMKYYN9X34
HapWinH TOLOPXOMNSICOH NPOLECC, YP HOMeeTan XaHaNTbIH
MexaHn3Mm, U TOof TannarHan waapgiarartan 6ereep Tep,
CaHrMnH ygupanara, xapaart 6yc xsaHanTblH 6anryynnara
33pPar OJIOH TasblH OPOJILOOr XaHracaH, uory, oag 6yTau,
CUCTEMUIH 3areapyian 3aniwryin waapgiaratan 6anHa.

1600 MINOTeKuninH XXnnuinH 2% CaHxyY>XUNTUiH ereex
1200 TecBuiiH 3appan /=bognorbiH xyy-25/ 1,499
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BYNAr 4. OJZIOH YJICbiH TYHW AN A

CYYPUJIAH YAOLABXAA
B2XOKYYJNIX Hb

4.1. OJIOH YJICbIH BASUITTUMH

CAHIYYAbIH XONBE00, M3PIM)KJ/IUUH

CYJIK23

YHO3CHU 6asnrinH CaHMMAH MHCTUTYTUMH YagaBXbIr
B63X>KYYNaxXa4 ONOH YCbiH 6AANrMNH CaHryyaplH Xon600o,
M3PraXJIMAH CYJIKIITIN XaMTpaH axuiax Hb vyxan ad
X0Nn60or[oAToN. SH3 Hb 36BX6H CaHI ONIOH yNCaf, TaHnynax,
GanryynnarbiH H3p XYHOUAM HOM3Arayynax aopunrotom 6yc,
3acarnasn, XepeHre opyynanTt, 3pcA3nuiH yanpanara, un
TOA TalnarHasnblH OfIOH YJICbIH CaliH TypLunarbir cyganx,
YHA3CHUI HexXLenn, HaBTPYY1aX 60QUT MEXaHN3M oM.

OnoH ynCbiH M3PraXK/IMMH XaMTbIH axkunnaraaHbl ay
xonboraneir gapaax YHAC3H YArA3133p aBy Y33 60/HO.

e Moagnar, TypLunara conunuox: Tapryynax 6asnruinH
CaHryyblH 3acarnan, XepeHre youpanara, 3pcodnuiH
XSHANT, NYAUSTIONNNH YHIN33, 1N Tog, 6anobiH
TypLlunaraac cypanuax;

¢  UHCTUTYTUIAH YaaaBXbIr 63X0KYYnax: MapraxximnH
XYHUI HOOLUMIT XOMKYYNaX, otooq 6041010, XXypam,
YN aXunnaraaHbl CTaH4aPTbIr OSI0H Y/IChIH XXULWNIT
HUALLYYN3X;

e XamTbIH akunnaraaHbl 60JIOMXXUNAT ©PrexXKyyax:
Cypanraa, Ma4325191 CONUALOX, TEXHUKWNH Tycnanuaa
aBax, Llaalumg, xamTapcaH XepeHre opyynanTbiH
B6onoMXKMIr cyanax;

e  OnOH YJICbIH UTFANILJIMIAT HAMArAyYJ19x: XYN33H
36BLU6epPeraceH 3apynm, CTaHaapThIr Mepaex 3amaap
CaHrunH 3acarnan, ui tog 6angan, xapuyLniarbiH
Tanaap xepeHre opyynardmg 60s10H XerkIMNH
TYHLYYASL 3epar SOXMO erex.

124

OanxuiH Tapryynax 6asnrnunH caHryyn MapraxianinH
X0n600, CY/KI3raap gamxyynaH 3acarnasnblH HUATNAr
3apuum 6o0noBCpyynax, TypLiara CoannLox, 3ax 333/MnH
©6epUSIeNnT, XepeHre opyynanTbiH 3PCA3NIAH Tanaap
M3[33/13/1 XyBaanuax, XaMTbIH a)kunnaraaHsl 6010MXUIAr
TOOOPXOWMNIOX YMrnanaap axunnagar. MoHron YncbiH
XyBbA YHAICHUI 6aANrUiH CaHMMNH TOFTONL00 6Ypangax
6y1 yen MM XaMTblH axkunnaraar UHCTUTY TUNH XerKJNAH
6o010roToN ysanayynaH xaparXKyynax Hb YagaBXbir
60rvHo xyrauaanpg 63x>Kyynax a4 xonborgonTon.

3acarnan, un Top, 6anipgan, xapuyunarbiH
CTaHAapTbIr HIBTPYY/AX

OnoH yncbiH 6asnruiH caHryyabiH YN axunnaraaHg
3px 3ynH Togopxon 6angan, MIPraxnunH yaupanara,
XOpPOeHre opyynanTtbiH caxunra 6at, un Tog TamnarHan,
Xapuyuynarbeir yyxanuungar. 94rasap waapgnarbir
HOrTroH TogopxonncoH CaHTbArorMnH 3apynm Hb
6aanNruiMH caHrMnH 3acarnanbir YH313X HUNTI3P XYN33H
36BLUE6POraCceH cyypb 6apuMT GUYnr oM.

OnoH yNcbiH M3pPraxkannH banryynnaryygram xamTpaH
axxmnnacHaap MoHron Ync YHA3CHUIN 6asnrninH CaHr ninH
3acarnansir CaHTbArornmH 3apynmMmTan xapbuyynaH
YH3N3X, 3pX 3y, OyTaL, XepeHre yaupgnara, TannarHanisiH
36pYYr TOLOPXOMOX, TAArd9PUNT ye waTTanm apunrax
6onomMXxTON. INM YHINra3 Hb ONOH YNCbIH CTaHOAPThIM
MexaHukaap xyynbapnax 6yc, MoHron YncbiH 3apx
3y, 3QUNH 3acar, UHCTUTYTUAH OHUJOIT HUMLYYNSH
X3PAMKYY3X3L, YNTNAX yumpTan.
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Cypanraa, M3433/13/1, X6POHre opyynanTbliH XaMTblH
akunnaraar eprexyynax

BasanrnnH caHrmnH xepeHre opyynantbiH WWAOABIP Hb
YaHapTan erergen, 3ax 333NUNH cyganraa, 3pCa3UH
YH3/33, OJI0H Y/ICbIH TypLUnarag, Tynryypnax waapgnararan.
M3pra>}knminH CymKasHL OPOLOX Hb A3NXUAH CaHXYYMMAH
3ax 333/IMH YUr XaHgara, XepeHre opyynanTbiH LUMHI
X3P3rcan, 30XuLYyyNanTbH 86pYNenT, UHCTUTYTUINH XOPeHre
opyynarygblH 604/10rbIH Tanaap Ma3433719/1 aBax 6010MXKMAr
HAMarayyHa.

MeH 6ycapg 6asanruiniH caH, XerXJIMWH CaHXYYrunH
Ganryynnara, Mapra)JiniiH XepeHre yanpaardran xapuiyaa
TOITOOX Hb XamTapCaH cyaanraa X1nx, TEXHUKUNH 3eB11eree
aBax, Tecen 6050H XepeHre opyynanTbliH 6010MXUIAT
ypbAYMAaH YH3M3aX cyypb 60MHO. XaMTapcaH XepeHre
OpYYyNanT Hb 36BX6H CaHXYY>XUNTUIH 3X YYCBap TaTtax byc,
3PCO3NUIAr XyBaaslax, OfIoH YJICbIH M3J13r, TEXHOMOMM,
3acarnanbiH ctaHgapTeir MoHron Yncag HaBTpyy/iax ad
XonborgonTon.

4.1.1 OJIOH YNCbIH UTI3J1L3J, XYJI33H
3eBlleePerpgex Hexueammnr
B3IXOKYYIAX

BasnruiiH caHrMmH ONOH YNCbIH H3P XYHO Hb
cypTanuuiiraaHaac WiyyTanraap 3acarnasbiH YaHap,
6oponorblH TOrTBOpTON Hangan, nn To4 TamnarHan,
M3PraXXNnUnH rynuaTranasap o6ypanar. ONoH yncbiH
M3PraXXINMNH XYP33HL, TOrTBOPTOM OPOSILOX, HUATNAM
3apyumM, CTaHOAPTLIN X3P3NKYYI3X Hb MoHron YncbliH
YHOICHWIN 6asinrniiH caHr xapuyLuiaratan, ypT XyrauaaHbl
XOepeHre opyynard 60110XbIr TaHUyNaxag, Yyxan HerneeTan.

Tranuan HoMaradxminH Xapaap ON10H YNCbIH 6anryynnara,
WHCTUTYTUH XOPEeHre opyynardyuaranm XxamTpaH axkunnax
BGONTIOMX BPreXXmnX, XepeHre opyynanTbiH TYHLIAN,
TEXHUKUIAH Tycranuaa, M34/13r CONUALOOHI LUMHA cyBar
H33ra3H3. TYYHUI3H OJIOH yNca, XY/193H 3eBLUeeperaex
Hb YHOSCHUIN 6asnrinH CaHriAH 40TOOAbIH 3acarnan, un
Topg Gavgan, xapuyLnarbir cayXpyyiax HIMIIT XeLyypar
6onpor.

OyrHant
OnoH yNCbIH TYHW3/ Hb YHASCHUI 6aAnrninH CaHrnH

YHOC3H 4uUr YYPrunr opfioxryn 60s0BY CaHrmnmH
VHCTUTYTUNH XOMKNAT TYPraTrax vyxan Xaparcan
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oM. TyyHUIA 6OANT YP 6reex Hb MLYYHYN3, Yyn3anT,
apra Xam>a3Huin Tooroop 6yc, ONOH YNCbIH TypLUnarbIr
[OTOOAbIH 3acarnan, XepeHre yaupgnara, apcodnninH
XSHaNT, TannarHan, XyHUn HeeLMnH TOrTONLLOOH, X3PX3H
HA3BTPYY/ICHI3P X3MXKXUra3X ECTON.

Ninmp, onoH yncelH xamTblH axunnaraar YHOA3CHUN
BGasiNrMnH CaHrMinH YpT XyrauaaHbl CTpaTerninH canwryim
X3Car 60ITOH XOrKYY/IK, M3ANAM, MIPraXXIMNH YaaasX,
3acarnasnbiH CTaHOapT, XepeHre opyynanTbliH XamTbIH
axunnaraar 63x>Kyynaxag YUrayynax Ho 3ynWTam.
NHracHasp MoHron YnceiH YHA3CHUA 6asnriiH caH
OJIOH YJICbIH CalH TypLunarag HUALCSH, UTran gaaxyul,
M3PraXIniH, Xapuyunaratan UHCTUTYT 6ONOH TONeBLUNX
Hexuen 6ypasHa.

4.2. CAHTbSAIO 3APYUM

4.2.1 CAHTbSAIO 3APYMM XK KOY B3?

CaHtbsaroruniH 3apymbir 2008 oHp, BasanruinH caHryygbiH
ONOH YNCbIH axbiH xacar (IWG) 6onoscpyyncaH 6a
6aanrunH caHryyaplH canH 3acarnan, un Tog 6angan,
xapuyunara, ypT XyrauaaHbl TOrTBOpTon 6angsibir
XaHraxap, YurnacaH cyypb 6apuMT G14nr oM.

CaHTbSAIrorniH 3apyYynM Hb HUAT 24%°% 3ap4um,
npakTukaac 6ypaaar 6erees gapaax rypBaH YHACOH
6ynart xyBaarggar. YYHA:

1. Bynar 1. Xyynb apx 3yhH Op4YnH, 30pUJIro
60/10H MaKpO-940MNH 3acrMnH 6oa10roop
3oxuuyynax: Xyyfb 9pX 3YNH OPYYH, 30pUIIro
60/10H MaKpO-34MIH 3acrninH 6oanoroop
30xuuyynax

2. bynar 2. bauryynnarbiH 6yTay, 60n0H
3acarnanbiH 6yTal;: O3amwury 6anryynnara
(Tep), yavppax 3esnen, rynuuaTrax yanpanaroiH
YYPrUir Tycraapsax; OOTOOL XsHanT,
xapuyunarbiH TOrToNLoo, éc 3y, M3/ TUNH U
Ton GananbIr XaHrax

3. Bynar 3. XepeHre opyynant 60J10H 3pCO2/MIAH
youponarbiH TOrTosiuoo: XepeHre opyynantbiH
cTpaTernir Makpo 3guiH 3acrunH 6o410roTomn
ysangyynax, 9pCA3Mnr TOOOPXOMNIOX, XSIHANTbIH
TOITONLOOr HABTPYY/IAX, YP ereex, yimn
a)unnaraanbl TannarHanbiH un Tog 6ananibir
XaHrax
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4.2.2 CAHTbSAIO 3APYMMA HArA3X
LWAAPLUIATA

YuHruc xaaH YHOSCHUIN 6asinrniiH CaH Hb OSIOH YACbIH
CTaHOapT, 3apyuMmp HANLIXX, TOrTBOPTOW 3acarnarn,
XOPOeHre opyynanTbiH Yp 6reex, apcasauiH YaHapTam
yavpanara, un Tog, TannarHansir 6ypayynax, ynvaap
XOepeHre opyynary 60M0H OfIOH HUATUNH UTF3ANAT
63XKYYNaxuiH Tynga CaHTbArormnH 3apymmMmp, Hargax
Wwaapgnararan.

OHaxyy waappgnara Hb Xyynb, 604norbiH 6apumT
6uunrT Togopxon TycrargcaH. VipasgyiiH eB caHrminH
Tyxam xyynunH 6.3.1 3aantag “onoH yncblH 6asanrmmH
caHryyablH 6apumTangar OfIoH YNCbIH HANTI3P XYN33H
36BLUeBPeraceH 3apyMbIr 6apumTiax” rax 3aacaH. MeH
YUNX-biH 2024 oHbl 4 oyrasp capbiH 19-Hui egpuinH 30
[yraap Tortoosioop:

®  YHOSCHUI 6asnrninH CaHrMnH opaoro
TOBNOPYYNAry XyynunH aTrasguinH 3acarnan, yiun
axkunnaraar oJloH Y/ICbIH 3acariasnbiH 3ap4mMm,
3areapT HUNLYYNSH ye wartTanraap 6ax>Kyynax;

e IpasayiH ©B CaHrninH Tyxam Xyynb Aaxb
CaHIMINH XePOHIUIH YANpANarbir XaparKyyaaxX
yypar 6yxuin 100 XyBb TOPUAH OMUNT XYYUAH
3TrasaniH 30XULyynanTbir 60OBCPOHryn
60nroxx YHA3CHWUI 6asnrminH CaHrMnH Tyxam
Xyynbpg, Tycrax XyynuinH tecnuiir 2029 oHebl |
ynupang 6artaaH YVX-g epreH magyynax yypar
TYC TYC XYN139/Ir3C3H Hb YHAACHUIA 6asinrniH
CaHrinH 3acarnan, ynn axunnaraar OfnoH ynicbiH
3apynM, 3areapT HUNLYYN3X aXJSIbIr 9XJ1YY13X 9pX
3YWH YHOSCN3NMIr 6ypayyk 6anHa.

CaHTbArornH 3apyYMbir XaparKyynax Hb CaHr OJSIOH
yncapg xynaaH 36BLUeeperaceH, TorTBopToN 6CenTTaun,
canH 3acarnantam MHCTUTYT GONroH TeNeBLUYY1aX
CTpaTernmH 30punrog, Xypax ron xewyypar 6ereen
3acarnanbiH wun Top Gampan, xapuyuynaratan
XOPeHre opyynanT, UpraguiiH UTrafIiAr HAMargyyaax
Wwaapgnararam apra xamMm»aar To40pPX0WIox, Laawng,
X3PIAMKYYI9X apra XaM>K33HUN 3aMbIH 3yparnarsnbir
raprax cyypuir 6ypayynHa.

OpgooruniH Hexyen 6avignbir gapaax 6avignaap
TOAOPXOUMK 6aliHa.

e OnoH yncbiH CTaHOAPT, 3apUMMO, HANLLYYJI9X:
CaHTbsro 3ap4mM Hb OJIOH yNicag, Xy/133H
36BLUeeperaceH yaupanara, yun axuninaraaHbl
3apyMbIr TOOOPXOMAOrY Cyypb 6apuMmT 6uymnr
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tom. danxunm gasiap TOrTBOPTON YN axunnaraa
aByymk 6yn 30 rapyn 6asanrunH caH 3acarnan,
XOpeHrniiH yaupanara, ragaag uTranuan, OTOos
XSHANTbIM X3P3rKYYI3X XYP33H Aarax Mepaex
6ainHa.

e TorTBopTOM 3acarnasnbir 6un 6o1rox:
MoHron Ync YHOaCHUN 6asnrunH caHr XyynbynaH
yycraH 6anryyncaH 6onosy basanrumiH caHrnmH
[0TOo0[ 30XMOH banryynanT, youpgnarbiH
6yTau, xapuyunarsiH MEXaHU3MbIT TOOOPXON
3oxuuyynaaryn. TUMM33C ONOH yncag HUATNSM
XYJ133H 36BLUeeperaceH 3apunmz cyypuncaH
3acarnasnbiH 6yTaL, TorTonuoor 6ypayynax Ho
yyxarn.

e XepeHre opyynasTbiH Yp €reex, apcoasiMnH
youpanarbir caxpyynax:
YHA3CHWUI B6asiNrninH CaHMMNH TyXam Xyynamir
X3P3ArKYY13X XypaaHg ogooroop VpasgynH
©B caH 60M10H XypuMTAanblH CAHMMAH XOPOHre
yovpanarbiH 6ognoro 6artnaracaH 6ereep
TaOraap 6on/10ro 3aacaH XepeHre opyynanTbiH
30pPUNTOT OreeXXunH TyBLUMH TOOOPXon 6yc, MeH
3PCAdN YP 6reexuninH 30X1MCTON Xxapblaa, XXUWmur
y3YynanT, 604/10rbIH 3aar XaMXa3 Tycrargaaryn
6ainHa.

e [apaapn UTrasnuaJsl, OJIOH HUATUWH XAHaNTbIr
HAMargyynax:
CaHrmnH ynn axkunnaraar ofloH HUAT34, Un Topg,
TOrTMON TamnarHax, ragaag 60/710H 4OTOOObIH
XOHANOHMMIAH ayanTbIH TOrTOJILOOM HABTPYY/13X
Hb X8PeHre opyynarygbiH UTF3INAT HAM3r VYK,
ONOH HUNTUH XAHANTBIC camXpyynax ay
xonborgonTon.

Monron Ync YHOacHUiA 6asnrninH CaHrMinH Tyxam Xyynmnr
6atancHaap CaHTbArornnH 3apyMbir Xap3arKyy1ax
AXNANNNAT TaBbCaH aX Y33X 60/HO. YHA3CHUN
6GasiNrMNH CaHrMIAH Tyxam Xyynb Hb Laaling TOPeKCeH
CaHryyablH XepeHre yampanarbir X3parKyynax,
3acarnanbiH OyTUMNr TOOOPXOMAOX, N Tog 6angnbir
63XKYY19X Xapuniuaar 30xumLyynax ron apx 3ynH cyypb
60nHo. TnNMaac YHOICHUI GasinrniiH CaHrMAH Tyxam
XYYJIMAT ONIOH YJICbIH XXULWNIT HUALYYI9X 30pUIroop
CaHTbArornnH 3apuumMTan ysangyynaH HoMaNT, eepynent
opyynax, MeH YHO3CHUIA GasinrninH CaHrmmH Xyysb
TOrTOOMXWIAI UPragad Un To4, OMAroMXXTON 60/rox
3apunmp OYpPaH HUNLYYNaX Waapaiara yycax banHa.

CaHTbArornnH 3apymblr 6ONOBCPYYIIK, TYraaH
panrapyyngar IFSWF Hb 2008 oHp 6awnryynargcaH
6ereep 45 rapyn yncblH 6asArniiH CaHr MWYYHYN3NTan
6angar. MNwyyH4nan He CaHTbArorninH 3apymMbir MOPASX
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YYPrUiiH YHACSH 093P CaliH AypPbiH XXYpMaap Xaparkunx
6ereep rywyyH CaHryyq 3apymbir Xaparkyymk 6yn
6anpnaa TOrTMON LOYrHaX TamnarHagar. nmg,
CaHTbArornnH 3apymMbIr Y axunnaraaHgaa Mepaex,
IFSWF-1 anbaH ECHbI riLwyyH33p 31C3X Hb 60AMO0MbIH
X3P3AMKUITIL, TYIX3L, ery, XyyJib TOrTOOMXKUAT 3apumump,
HUNLYYI9X 3PMININNIAT HOMArAYY13X 3XNan 60HO.

BOJSIOMX BA LWMUAASN

YyHuin paryy CaHTbarornnH 24 3apymbir Xyyib
3pX 3YNH OPYMH, MHCTUTYTUNH 3acarnan, XepeHre
opyynanT, 3pCA3UNH youpanara racoH rypsaH
OYNrnnH XypasHa YHOICHUI 6asnrniiH CaHrMinH Tyxam
Xyynb 60/10H XON6OrAox Xyyfb TOFTOOMXUG, X3PX3H
Tycrax, Xaparkyymk 6yn 6angang gop oypacaH ayH
LUMHXKUT3r XMIB.

XyCHAIT 54. CaHTbSIrOriH 3apYMbIH X3P3MKWITUH YHE/Ir99

Sapumyya

3apuMma HIrAdX X3p3ary3d, waapanara 60n0oH
YHA3CHMIA 6GANrMAH CAHIMMAH TYXAWU Xyynba
3oxuuyyncad 6anaan

Bynar 1: Xyynb apx 3yiiH Op4MH, 30pUIro 60JI0H MaKpo-3AUIH 3acruiiH 60A0roop 3oxuLyynax

3apuum 1: BasnrnnH caHrMnH apx 3ymH
OpYMH Hb TOOOPXOW 6ereen CaHrMNH YA
axunnaraa yp nyHTanm 6a 3opuarogoo
XYP3X34, A3NVIKIAr Y3YYNaxXynL, 6anx.

BasnruinH caH 6anryynax apx 3yrnH yHA3CNan 60510x 6ypanaaxyyH
XYYJMIAF 6aTak, XaparKYYJIC3H Hb SHAXYY 3ap4MbIr farax Mepnex,
X3P3arKYyJK 6aniraar UnTrax barHa.

LaawabiH
X3paru,33,
waapanara

BYPaH XaparKyyx
6ariraa rax ysax
607s1HO.

Oap 3apumm 1.1. basanruinH caHrMmH apx
3YWH OPYMH Hb BasinrMinH caHrMiH XyyJsiMnH
30XMLYYNaNT, YAJT 2XXuiiaraar apxJiaH
sByynaxam, xaHrantram 6anx.

Tepen>KceH caHryyfblH rynuaTrang cyypuncaH xapuyuiarsiH
TOrTOMNLOOTON MEHEXMEHT, XOPeHre yaupanareir xapaat 6ycaap
X3P3AMKYYI3r4uniiH YN axunnaraar 3oxuyynax apx 3yiH 6apumT
Buurnir TogopXonnox waappgnara 6arncaap 6anHa.

BasnruinH caHrmiiH
XOpPeHrniiH yanpanara
X3PArKYYIaX Ynr
yyprur YHASCHWN
6asanrunH caHrmnH
Tyxam xyynvap

30xuLyynax
YHA3CHU 6asinrniiH caH Hb 3 TOPBJIKCeH caHraac 6ypLaxasp
XyynbunnicaH. Taaraap 3 caHryygblH snraa, 6yTUMnr TOGOPXOMIK
erceH 60/10B4 XO0POHAbIH ysinaaa 60/10H TOPUIH 3px Byxumii HAamp 6050H
[Oan 3apumm 1.2. TepesnkceH caHryyabiH Gari = ol M 6
OHLLOF AN, GYTaLY, TOLroopHIH aiiryynnaryyatan xapxaH xapuiuax xapunuaar “yin axunnaraanl OHronb6aHKHbI
i ’ youpgnara”-blH TOMbEOIO0P 30XMLyYyncaH 6anHa. Xyynb XOOPOHAbIH

X0OpOHAbIH 60110H Bycan TepUinH
Ganryynnararam xapuiuax xapusauaa Hb
OJIOH HUNT3 O, N Ton, 6anx

Tortoomx legalinfo Laxum xyygacTt HaanTTal 6anpLicaH. XapuvH
xapwiuaar OfIoH HUAT34, OANrOMXKTON 60Nrox yygHaac YnHrnc xaaH
YHOacHuin 6asnruinH caH XXK 3yraac YHASCHWI 6asinruiiH caHrninH
LaxnmM XyyLChIr X6rKYYJK, MPOLECC, TOFTOJILOOHbI 3yparnanyyn
TannbapTan 6anpLuyyncaH.

xapunuaa, Wninasap
rapranTbir U TOf,
6onrox

3apunm 2: basnrnmH caHrMnH 6ogsioro,
30PUJITO Hb OWJTTOMXKTOW TOO0PXONSIOrA,COH
6anx, oJIOH HUAT3 O U TOo4, HRANTTaM 6anx

BasanrunH caHrninH apx 3ynH YHAICN3N Hb YHAC3H XYYNWiH 6.2
gyraap XacarT TycrargcaHaap YHOSCHUIA 6asinruinH caHrniH 604n0ro
30PUATbIH XyBb[, “radpblH X3BAWNH 6asNrUAH Yp ereexxuir ofoo

6a npasaymn yeninH MoHron YncbiH npraH 6yppa, Tarw, wyaapra
XYPT33X” YHOC3H 30PUNTrOTON M3 XYYrbf, TOOOPXOWNCOH. (YHOICHWIA
6asnrninH CaHrMinH Tyxam xyynb — 1.1)

BypaH xapamkyymx
Gaiiraa rax ysax
60nHo.

3apuum 3: BasnrMiH caHrMmH yin
ausnaraa Hb 0O0TOOAbIH MaKpo 3OUNH
3acarT Lwyyn Hesieenex TyJ 6asanrmnH
CaHIMUH YN aXXuiiaraar TeCeB, MeHreHumn
acyynan xapuyLicaH TOpUNH 3axupraaHbl
6anryynnaraac youpnaH Ymriyynax

CaHruiiH yin axunnaraar 3acruiiH ras3ap HarfAcaH yavpgiaraap
XaHraxk axunnax 6a YHA3CHWIN 6asnrniiH CaHTInH Tyxanm XyynuinH
8 nyraap 3yinng 3aacaH TepuiiH 3axupraaqbl TeB banryynnaryyn
60NOBCPYYIIK, XAPINKYYIIK, NYALITIOIMAM TannarHax 6a TannaHr
XAHaXK, YANPAAH YATNYYAISX YU yypar He CaHrninH samanp,
Xapranargaxaap 3aacaH.

(YHORCHUI 6asanrinH caHrmiiH Tyxam Xyynb- 13.2)

BYpaH xapamkyymx
Gairaa rax ysax
601Ho.

3apunm 4: basnrnnH caHrMmH ax yycBeap,
3apuyyJiaT, CaHXYY>XUITT 60JI0H
3apLyynanTbiH YAN axunnaraa Hb
ypbaO4YMnaH TOO0PXONSIONOCOH HAATL,
vn Tog 60441010, AYP3M XKypMaap
3oxuuyynarpnar 6anx

BasanruinH caHrMnH ax YyCB3apUNr TOOLLOX, TOPOIHKCOH caH,
TeBnepyynax apraynanbir 6atnax. (YHAaCHUN 6asnrnitH caHrinH
Tyxan xyynb — 8.1.4)

YHA3CHU 6asinrniiH caH 60/10H TEOPBXKCOH caHTan Xxon1600Tow
OYX 3pX3YNH 6apUMT BUYUT HUATSA, U TOL, APX3YNH M3OINININH
caHg 6anpuwyyncaH. HamanTtasp basanruinH caHrnH uaxum xyygact
ONNFOMXXTOW X3163paap GanpLuyyncaH.

BypaH xapamkyymx
Gaiiraa rax ysax
6onHo.

CYAANTAAHbI SMX2Tran
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Oap 3apuvm 4.1. basnrMiH caHrMiH
CaHXYY>XUJTTUMAH 93X YYCBAP Hb OJZIOH HUAT3L,
HI9ITTaM Ganx

Mpragag XypTasMXKTaii, onnaroMxTon 6angnaap Magasnimir Xyprax
LaxuvM XyyacbIr XerKyy3H alwmriantag opyysicaH. 9X YYCBIpPUIAH
M3O33NIMIAT HAFTF3H OpYYncaH.

M-MoHronua nnatgopm 033p MeH XypuUMTAanblH CaHINAH 39X
YYCB3PUIAT OPJIOro TOBMOPYY/ICIH aX axyi HamK Tyc 6ypasp opyynaH
axunnax 6anHa. Llaawmng Magsanan WNH3UASATUIAT TOFTMOJIKYYNax
Wwaapgnarara.

n Top HaanTTan
6O0NCOH.

Oap 3apunm 4.2. BasnrMnH caHraac
3apLyynanT XUnx epeHxmn Ymrnan 6osoH
3acrunH rasap NpragyuinH HaPUNH eMHeec
3apLyynanT XUAX XKypam HANTaL, ni Tog, 6amx

XypumTnanbiH CaHrMnH 3apuyynanTbiH XXypam, 6og1oro 6atnaracaH.
YuHruc xaaH YHAacHUIN 6aanruiid caH XXK uaxmm xyynact
HUNTANC3H?%. XerkniH CaHMMinH XepeHre yanpanarbiH 6o41oro,
3apuyynanTbir 6aTnaaryn 6aiHa.

XerKknnH caHraap
CaHXYYXXYY1ax
TOCNWNI Wanrapyynax
>KYpMbIr 6aTnax.

3apuum 5: basnrnH caHrMmH CTaTMCTUK
TOOH M3O33JUTUIAT Lar Tyxam 6ypa,
waapgnararam 605 30XUX Makpo 94UNH
3aCrNMH Y3YYJINTUAH XaMT emusierumn
TawnarHagar 6amnx

MpaapyiH eB caHrvinH Tyxam Xyynvmap TyC CaHrMnH yampaniarbid
TavnaHr xun 6yp 1 yaaa, xepeHre yaupgnarbiH Tannadr cap 6yp
TannarHagar 6anx 3oXuLyynanTbir TycracaH.

XypumTnanbiH caHriiH XyBba, [9p 6yn, xegenmep HANrMUAH
XamraansibiH samHaac Xun 6yp TannarHaxaap 30XuLyyncaH.

XOrK/IMNH CaHTUNH TyXanH XXUIINH TECBUNH TOCIMAT 60NOBCPYYIK
CaHXyy, TECBUINH acyynan 3pXaJiCaH TOPUINH 3axupraaHbl TeB
Gaviryynnarap, Xypryynax, 6arnargcaH TeCBUINH TeneBnereer
X3PIAMKYYNAX, NYULUSTINAM TannarHaxbir XyynbyunncaH. (YHOICHUIA
6asnrninH CaHrmiAH Tyxawm xyynb - 8.3.2)

Bynar 2 : BanryynnarbiH 6yTaL, 60510H 3acarnasnbiH 6yTal,

BypaH xapamkyymx
baviraa rax y3ax
60/1HO

3apuum 6: basnrunH caHrMnH 3acarnasnbiH
TOITOJILL00, XOPOHIMIAH yanpanarbiH

YN axkunnaraar TaBbcaH 30puIrofoo
Xypaxag, Hb 6ue paacaH 6anosiaap ymn
axunnaraa sByynaxblH TyJ,0 H3DKUAH YYpar,
XapuyLyiarbiH TOrTOJILL00 OUJITOMIKTOW, YP
aluurtanraap 3o0xuoH 6amryynargcaH 6anx

BasnrunH caHrninH 3acarnanbiH 6yTaL, HAIMKYYAUNH YYpar
XapuyunarbiH 3aar Togopxoi 6yc, xapaaT 6yC MEHEXXMEHT
X3P3MKYYJI9X MHCTUTYTUIH TOrTONLOO 6YpaH 6ypaaaryin 6arnHa.
XepeHruH yampgnarbiH yinn axunnaraa XypumMTnasnbiH CaHMNNH
xyBbf, BognorbiH xXyyraac goowryi 6arixaap 3aacaH. VipasgyinH es
caHp 3aaraaryn. 3o0punToT ereexuinH TyBlWHA 1 caH A23p 3aacaH
4 XapuyLnarbiH TOrTonLoo 6ypaH 6uw, cypanraaHf cyypuicaH yp
awmrTan WRaBap rapranT XxaHranTryn TyBWnHG 6anHa. YmHruc
XxaaH YHOacHu basnrunH caH XXK xyBb XepeHre ygupgnara
X3PIrKYY13X 9pXryn 6anHa.

Camxpyynax
Laapanararan

3apuum 7: BasnrMnH caHrMmH emynery

Hb 6asNrMAH CaHMUAH 30PUJITO, 30PUJITbIT
TOO0PXOWIIK, YPbOUNIICaH TOrTOOCOH
npouenypbiH naryy CaHrmiiH youpaax nasg,
6anryynnarbir TOMUII0X, YA aXKunnaraaHg,
XAHANT TaBUX

BasnruiH canrnitH 30punro, 3o0punTbIr Xyybg, TOAOPXOMICOH
60M0BY TYYHUIT X3P3MKYYN3X MIPraXxnuniH, xapaat 6yc yaupnax
023p 6anryynnarbir TOrTCOH NpouenypblH aaryy éypayynaaryi
6ariHa. YyHWUI yniMaac eMYneryniii XsHanT, CTpaTeruinHd Yirnan
TOAOPXOMIOX MEXaHWU3M MHCTUTYTUIH XyBbA, Cyf, YP awmrtan
X9PIAMKNX HOXLION XaHranTryn 6anHa.

Laawwmg 6asnruinH caHrnH yanpaax aasg banryynnarbir xapaat
6yC, MIPraXxXNNH 3apurMA, HUNLYYI3H TOMUIOX XYYSb 3pX 3YIH
TOOOPXON 30XULYYNanTbir 6YpAyynax WwWaapanaraTai.

OMUneryniiH 3yraac XsHanT TaBux, rynuaTraAUNAr YHIN3X U Tog,
TOITCOH npoLedyp 6yXuii MEXaHN3MbII HIBTPYY/IOX X3P3rLa3Tai.
CaHrniH 30puro, 30PUNTbIN X3P3aMKYY3aX CTpaTernnH yanpanarbir
yJIC Tepeec aHrug, TortsopTon 6annrax MHCTUTYTUAH YaaaBXbIr
63X>KYYIax Wwaapgnaratan.

YoupanarbiH TOMUIFOOHA, OTOH YNCbIH CalH TypLunarag HUALCIH
LIanryyp, COHIroH LwanrapyynanTbiH Ui Tog, TOrTOLOOr HAIBTPYYIaX
Hb 3YWUTaN.

©munery, yavpgnara, ryiuaTrax TYBLUHWIA YYpar, XxapuyuniarbiH
3aarnnr Togopxom 6onroX, xapuyLiareiH TOrTONLOOr calxpyynax
Wwaapgnararan.

HapuiH 3oxuuyynant
BYXMI MEXAHN3MbIM
XyYJb X3P3MKUATUIAH
TYBLUMHA, XaHrax
lwaapanararan

295  (YuHruc xaaH YHO3CHWIA 6asnrniiH caH - Xyynb apX 3YIMH opuuH, 2025)
296  (YuHrvc xaaH YHASCHMIA 6asinruiiH caH - Xyyrb 3px 3yNH opuunH, 2025)

128

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

BOJSIOMX BA LWMUAASN

3apuum 8: basnrnnH caHriMnH 0230 yaupoax
6anryynnara Ho basnrMnH caHrMmH apx
aLUrMH TeJ166 COHUPXJIbIH 30PYUIITYIA

yn axkunnaraa sisyynax 6a aHaxyy yypraa
6G1enyySIaXuH Ty XepPeHruiH youpaiarbiH
MaHOaT TOOOPXOMN, YIS aXkunnaraar
X3P3NKYY/13X3 4, XaHranTTam 6ypaH apx, apx
M303J1Tan Gawnx.

BaanrunH caHrunH 0asg yanpaax 6anryynnarbiH 6yTau, MaHgaT
Xyynb[, TOOOPXOW Tycrarpaaryi 6ereen COHMPXJbIH 36p4yneec
aHrug, 6vie faacaH WWngBap raprax Hexuen 6ypasaaryi

6arHa. YYHVI yMaac XepeHruinH yaupanarbir XaparKyyiaxag,
Wwaapgnaratam 6ypaH apX, 9pX MO TOLOPXOWIY, CaHTUINH 3pX
awrnnr xamraanax MHCTUTYTUIH Yaaaex cyn 6aniHa. TyyHUnaH
MoHron6aHk VpasgyiH eB caHruiiH xepeHruir 100 xysb MBYH
X3n63p33p XepBex YaasBapTanm Xxaparcang, XypumTianbiH CaHrUAH

XOPeHruir 2.75 xyBuinH ereexTan I3Bb-a TeBnepyynaH 6anpLuyynx

6ariraa Hb XepPeHre opyynanTbliH TOPEKUITUIT Xa3raapnax 6anHa.
OH3 Hb CaHryyablH 30pUro, xyralaaHbl OHLUIONT HUALC3H XOPeHre
OopyyNanTbiH MaHOAT X3P3MKUXIYIA, YPT XyrauaaHbl ereexxuinr
Byypyynax apcaanTai banHa.

Canmxpyymk
63aXOKYY19X
laapgnararan

3apunm 9: basnrninH caHrMmH yiun

BasanruinH caHrvnH ynn axxnnnaraasbl yogupanara He 6vie gaacax
Ganipnaap cTpaTeruir Xaparkyy1ax Hexuen 6ypaaaryin 6ereesn
LWINAAB3P raprantaf TepuinH 3axvpraaHdbl 6anryynnaryyabiH wyyq
Henee eHpep 6arnHa. Tyxannban, VipasayinH eB 6010H XypuMTaanbiH

Bue paacaH yinn

aXunnaraaHbl youpgnara Hb 6asnrmiH o L akunnaraasbl
. C o CaHrniiH xepeHre yaupgnarbir MoHron6aHk samaran 6airyyncan
caHrvmH cTpaternir 6ue paacaH Gangnaap, N yavpgnara
o > r3P33HUN XYPISHI, XIPIMKYYIIK, XOPOHre OpyynanTbiH YArIa,
ypbOuunaH TOO0PXOMSICOH YUT YYPTrUAH o o ,, X3PAMKYYJIaX
. LWNMROBIPT “YIN axkunnaraaHbl yaupanara Xaparkyynax” XypasHa .
XYP33HL, XapankKyynar 6anx - - M WaapanaraTan
saMpblH OPOJIL0O AaBaMranik 6airaa Hb ypbauniaH TOOOPXONICOH
cTpateru, MaHgatag cyypwncaH 6ve gaacaH ygupgnara
XaHrargaxryn 6aviraar unTrax 6arHa.
BasanruinH caHrvnH yinn axunnnaraaHsl youpgnarbir samg,
3apuum 10: basanrMinH caHrMH ymn X3P3arKyyJ/K 6ariraa 60/10BY XapuyLiarbiH TOFTOAL00, FYNUITIaANAH
aXunnaraaHbl xapuyLuJiarbiH TOrTosL00 YH3IF33HUIA Wanryyp y3yyaaaTyyn, Xyy b, F3P33HUA TYBLUUHL, GYP3H XapuyunarbiH
Hb XOJ1I60r[0X XyyJib, OYPOM, XOPOHIMAH Topopxonnorgooryi 6anHa. YyHUI ynMaac XepeHruinH yaupanarbiH TOrTONL00 6YP3aH
yovpasiarbiH rapaaHm, TOOO0PXOW TycrargcaH YP AYHL, Xapuyusiara TooLOoX, NYAU3TraniAr 604UToN YHIN3X 60nrox

6anx

MeXaHu3M CyI, UHCTUTYTUH XapuyLiara Togopxomn 6yc xaBasp
6alnHa.

3apuum 11: BasnrMinH caHrMnH XXUIUNRH
TansiaH, caHXYYrMnH Hb OJ10H ynicapn 6a
[,0TO0[0M, XYJ199H 3eBLUeepceH Hartnax
60,00X GYPTrasIMAH cTaHOapTan 3aacHaap
TeneBNieCceH xyralaaHnaa rapgar 6anx

BasanruinH caHrvinH Tannanr Harrnan 6080x 6ypTranuinH Tyxan
XYYJVAH garyy Xyynb[ 3aacaH XyrauaaHn raprax 3oxuuyynant
6ypacaH 60710BY ONIOH yNcan, Xy139H 36BLUeePeraceH HArtnaH
6000Xx BYPTranniiH CTaHAapPTbIH Aaryy HargcaH, WK 6ypaH TannarHan
OYP3H Xaparkaaryn banHa.

OnoH yncblH
cTaHpapTag,
HULLYYN19X
laapgnararan

3apuum 12: BasnruiH caHrMnH ynn
axunnaraa 6a caHxyyruH TannaHryyn,
Hb >Xun 6yp onoH yncag, 60/10H YHO3CHUA
X3MXKIIH/, XYJI99H 36BLU6eperaceH
cTaHOapTbIH garyy ayouTt XMAronar 6amx

BasnruinH caHrinH caHxyyruiH Taunadg TOPUAH ayauTbiH XUAX
30xuMuyynant 6ypacaH 60510BY OJTOH yrican XY/133H 36BLUeeperaceH
xapaat 6yc ayauTblH CTaHOAPTbIH Aaryy TOrTMON ayauT XUAArax
TOrTONL00 6YP3H HABTPI3Aryn 6anHa. YyHUIn ynmaac ayoutbiH Xxapaat
6yc 6angarn, ofioH YNCbIH TYBLUHWN UTFANLJIANT XaHrax Hexuen
XaHranTryn xaBasp 6aiHa.

TepuiiH ayguTaac
ragHa osioH

yncap, XynasH
36BLUeeperaceH
ayanT XUAArax
30XULyynanTbir
Tycrax waapgnararan.

3apunm 13: Mapra)kyiniiH 60510H éC 3yMH XaM
X3MXX39 Hb OMJITOMXXTOWN TOO0PXOMNSIOr O,COH,

BasnrninH caHrMinH XaM>Ka3H4 MIPraXKSINIAH 60NTOH €C 3YINH XaM
X3MXK33I HIrACaH 6aianaap ToOOPXOMNCOH, UHCTUTYTUIH TYBLIMHL,

. o ~ XXWUrQ Meppergex TycranncaH xypam 6atnax waapgnararam. 3oxuuyynant

BasnruiH caHrminH yaonppax 6anryynnara . . .
Yavppax 6anryynnara 6010H aXUnTHYYAbIH 6yX TYBLUMHA, éC Waappnararan

60/10H @XXMNTHYYObIH 6yX TYBLUMHA, L J

Z 3y, M3PraXKUAH CTaHAAPTbIM XXUIA X3P3MKYYN3X, XFHaNT TaBux

X9aParKyynoar 6anx _
TOrTOJLOO CyJ X3B33p baliHa.

3apunm 14: BasnrMnH caHrMH ynn BasnruinH caHrinH rypasgary aTrasATan xapunuax xapuidaar

axunnaraar yaupgaH siByysiax 30pusroop 30XMLYyyJICaH HarAC3H AYP3aM, XXypaMm Xyy/b 3pX 3YMH TYBLUMH,

rypasgary 9TrasAralm Xxapuuax xapuiuaa Hb  TOOOPXOoW Tycrargaaryi 6anHa. YyHUn ynaMaac XxamTbiH axunnaraa Topopxonnox

36BX6H 3OMNH 3aCrninH 60J10H CaHXYYTUMIAH Hb 3AWINH 3acar, CaHXYYrvinH 3opuarop 6ypaH cyypuncan, un Tog, Wwaappanararan

30puUIIrof, CyypuiicaH, Laaluiaag, aypam,
>Kypam Hb TOO0pxomn 6amx

CTaHfapTyunarfacaH 6angnaap Xaparkux UHCTUTYTUH HEXLe
XaHranTryn 6anHa.

3apuum 15: basnrMiH caHrMH XePeHIUAH
yavpasiarbiH YN axkusiaraar asyysk 6ym
YJ1C OPHYYAbIH 30XMLYYaNT, M3A33 UTMIAH
vn Ton, 6anaibiH 6yxvui n Waapgsiarbir
6aanrnMnH caH xaHraxk axxkunnagar 6amx

MoHron6aHkHaac 0gooroop UP33aYNH 6B CaHMIH XePeHI MM 3apum
yncblH 6aHkang 60ornHo xyrauaatan xagranyysik 6anraa 4 basnrminH
CaHIMIH 3Yrasc XOPeHre yampanarbiH yin axuninaraar aByysmk 6yin
YNCbIH 30XVLYYNanTaf HANLYYAC3H raX Wyyn AyrHax 6010MXKryn.
MoHron6aHk xagranamxug, 6anpLuyymk 6y yncyyapir XapxaH
Topopxounxk baiiraa Tanaap Ma433n3n 6anxryi.

Hapunsunnx cygnax
Wwaapgnararan

CYAANTAAHbI SMX2Tran
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3apuum 16: basanruiH caHrMnH 3acarnanbiH
6YT3LL, 30PUJITO XePEeHINNH yaupaosiarbiH
YN axkunnaraar 6ue naacaH 6anobir
XaHraxyuLi, emusieryeec xapaart 6yc, osioH
HUAT3O un 1o, 6anx

YHORCcHUI 6aanruinH caH gaxe VipaagyiiH eB caH, XypumMTnanbiH
CaHMIH XepeHre yavpaiarbiH YN axunnaraar rapaarasp
MoHron6aHk xaparkyymk 6anHa. Xyynmap MoHronb6aHkHbI Y
axunnaraa 3acrunH raspaac xapaar 6yc 6anx écTom Y ymnn
axwunnaraaHbl yompanara Xaparkyynard samHyyaTan rapasHui
xapunuaaHbl XYP33dH[, 3aacaH XePeHre opyynanTbir XaP3arKyyixK
baviraa Hb xapaat 6yc 6angnbir 6ypaH xaHrax 6anraa rax y3axag
yuunp gyTtargantan.

Xapaar 6yc, bue
[aacaH 3acarnan
TOrTONLOOr
XyyJb4naH
TOLOPXOMNIOX
Laapanararan.

3apuum 17: basnruinH caHTan xon600Tomn
CaHXYYrMH M3033 ITUIAT OJIOH HUAT3 L,
TaHWUILYYJDK, 9OUAH 3acar, CaHXYYr1MnH Ynir
GapumKaar xapyyJsiK, XepeHre yaupaarbiH
YN axkunnaraar Byysk 6yn ynic opHbl
WUTFANILIMAT HaMargyynoar 6amx

BasnruinH caHTaim Xxon600ToM CaHXYYr1iAiH M3AISNTNAT HUATSL,
M33313X 30XULlYyNnanT 6ypacaH 601084 M3A33NMIAH BYP3H
Gangan, gaBTamx, OUITOMXTON 6angan xaHranTtryn 6anHa. YyHui
y/IMaac OJIOH HUIAT GOTOH OJIOH YJICbIH XOPeHre opyyarygpbiH
NTRNLANIAN 63XKYY13Xa WaapafiaraTai un Tog, CUCTEMTIN
M333/I/IMINH OpYnH BYP3H TeneBLueeryin xaBaap banHa.

Bynar 3: XepeHre opyynant 60/10H 3pCA3/UIH yAUpANarbiH TOrToJLoo

3apuum 18: basanruH caHrMnH XepeHre
opyynanTtbiH 604J10r0 Hb 6arLbiH 30XUCTON
youvpanarbiH 3apunmp, CyypusicaH,
30puUIIro 6YXUN, XOPeHre opyyJlaJITbIH
cTpaTeru, 9pcaaJiMiH TyBLUUHL, GYpaH
TOO0PXOWNOrOCcoH Ganx

YHO3CHUI 6asnruinH caHrinH Tyxar Xyysbf, 3aacHaap XepeHre
yonpgnarbiH 6ognorbir CaHrniiH sam 6010BCpyyiK, 6atnyynHa.
XerKnnH CaHrMnH XepeHre yanpanarbiH 6ognoro 6arnargaaryin.
MpaapynH eB caH, XypuMTnanblH CaHIMMIAH XepeHre yavpaiarbiH
6041010, 3PCOAM-6reeXXUNH TYBLUHWI CYypPb 3apYMbIr TOLOPXOUICOH
605084 6ycan 6asnrniiH CaHTMAH XXULIFr33p HapuiiBYiaH
TOLAOPXOWXK calxxpyynax waapgniaratan

n Ton, onnromy>Ton
Gananbir NpraguiiH
XYJI93NT3, HUALYYITK
M3O23NNINH
ypcranbiH
LOaBTamM>XUnr
HOMarayynax

XerxnninH

CaHrniiH XepeHre
yavponarbiH 6oaioro
6atnargaarym.

Ospa 3apuum 18.1. BasnrunH caHrunH
XepeHre youpanarbiH 600/10ro Hb 6asnrniiH
CaHIMMNH CaHXYYrMnH 9PCO2JIMAH TYBLUUH
60J10H YP 6reeXXUnH XeLUYYPrunr Xxaparnax
60JIOMXXUIT TycracaH 6anx

MpaagyiH ©B CaHrniH 39X YYCBIPUNT apBIUKYYaxX XOpeHre
yampanarsiH 60410roa, SpCAsNAH 30XUCTON TYBLUUHA, aBY

60s10X 30PUNTOT BFEeXNINH XyBb, TYYHWIA 30XMLYYNanTbiH Tanaap
Togopxol Tycraaryin 6anHa. XypumTnanblH CaHMMIAH 30pUiITOT
ereeXninH 400 TYBLWHMIAM 60410MbIH XYYTal yscaH Hb MIPraXkKnnH
LUMHXKIUOUIAH LLYYMXKIISN Aaryyngar. XypuMTaasbliH CaH Hb 3
TOPNWIH 3apuyynantTan 6ereep TyxalH 3apLyynanTblH ©CenT,
3apuyynanT Xuiix apX YyCaxa, Wwaapparpax xyrauaa 33par Hb
XYyPUMTNANbIH CaHrMINH 30PUNTOT OreeXuiiH TYBLUWH, XepBexX Yaasap
60/10H XepeHre opyynanTbiH XyralaaHb! WWMNAB3P raprantag,
XaMrUnNH NX33p HeNNeesHe. XapBa3 XypUMTAasblH CaHIMINH 6reex Hb
3apuyynanTbiH ecenTeec TortMon 6ara 6anx TOXMoNAoNa prag anb
60nox XypAaaH 3apuyynant Xuiix, Laalunaag caHrniH XxepBex 4yagsap
60n0H TOrTBOPTON Hanpgana cepreep HeNeenHe.

XepeHre youpanarbiH
60a10rbIH

6apuMT Buyrnnr
60/10BCPOHIYIn 6onrox

Oap 3apunm 18.2. basnruinH caHrMnH
XepeHre youponarbiH 604J10ro Hb J0TOOM,
60J10H ragaag, XepeHre opyynaniTbiH
MeHeXXepyynan, 3opuynargcaH 6anx 6a
T3OM93PUNH YA aXXuiiaraaHbl LLap Xypaa,
3PX XIMXKI9, TOArIIPUNI COHIOX, N'YMLLITrang,
XSHaJIT TaBUX XKYPMbII TOOO0PXOUSICOH 6anx

MpaapyiH eB caHrvinH XxepeHre yaupanarbiH 6oanorsiH 3.4

LYrasap 3ynng, “XepeHruinH yampanarbir Xaparkyyiary Hb XepeHre
OpYYNanTbiH YP 6reexxXunr HamMarayynax sopunroop CaHrminH
XOPEHINH yOUPANArbIr ONIOH YChbIH CaHXYYrUinH 6anryynnara, acxyn
XOPOHre OpyynanTbiH MEHEXMEHTUINH YIAN axkunnaraa apxangar,
ragaafblH M3PraLCaH XYYUAH 3Tra3433p aHaxXyy 6oa/10rbiH
XYP33HL, rapaa 6anryyncHbl YHACSH 093P MYULSTIYYIK 60/1HO”

raX 30XMLYyyncaH 60J10BY 3H3XYY 3aaNThir 0400roop 60a4UToop
X3PIAMKYYJK 3X193ry 6arnHa.

[apaan xepeHre
OpyynanTblH MEHEXEP
aXNUNyynax xaparuas
Wwaapgnara, yimnn
axunnaraasbl Lap
XYP33, 3PX XaMXKI3,
rynuaTrang, XsaHant
TaBUX 30XULLYYNanTbir
TOOOpPXoW 60Mrox

Osp 3apuum 18.3. BasnrMnH caHrunH
XepeHre yauponarbiH 600J10ro Hb HANT3L, U
TOon, BGanx

MpasagyinH eB caH, XypyMTNasiblH CaHMMNH XePeHINIH yanpanarbiH
6opnoro HAATaA Un Tog GanplicaH 6arHa.

BYPaH XaparKyysix
6anraa rax ysax
60nHo.

3apuum 19: basanruiiH caHrMMH XepeHre
youponarbiH LWMAOBIP Hb XOPOHre
youpgnarbiH 6040J10rbIH garyy, CaHxyy 9OumnH
3acruriH TooL0o0J101 6yxni, apcnanaap
XKUTHArO,C3H ereexXXumnr XamrmmH nx
Gannraxag uymrnapgar 6anx

MpaapynH eB caH, XypnMTnanblH CaHMMAH XOPOHIMIH yapAarbiH
604/10ro HUNT3A 1N Tof bariplwcaH 6anHa?®’. XepeHre yanpanarbiH
6opnoro 6aTnargcaH Y TYPraH XepBex YaaBapTan 6anxbir YHOCIH
Hexuen 6onrox 6anraa Hb 6asNrMnH CaHMMIH YPT, AYHA XyrauaaHbl
XerXNMnH 6opanorod TynryypnacaH 3apummg 6ypaH HANLAX By rax
OYrHaX 60M10OMXIYI. XypyMTNanblH CaHIMIH XepeHre yampanarbiH
OreeX Hb 3ax 333/IMNH 60M0H Bycap VKU TOCTIN CaHrnAH
OreeXKniiH TYBLUH33C [0O0rYYp Y/ICbIH TOCBUIAH TaTaacTam UNOTEKUNH
xeTenbep 100% caHxyy>Kyy/>k 6anraa Hb 9HIXYY 3apUMbIr XaHrax
By raX OyrHaX 60NOMXKIYAL XYpPrax baliHa.

XepeHre yanpanarbiH
LNAABIPUNAT CaHXYY,
3AUH 3acruiiH
TOOL,00M0NA,
YHA3CN3H
camxpyynax
Laapanararan

297 2025 oHbl 2 capblH 5 egpuiiH MY3I-biH 72 gyraap Tortoonoop YHAICHWA 6asinrnitH CaHrninH
TOPOIIKCOH CaHMMINH XePeHMWIH yanpanareiH 6oanorbir 6atancaH.
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Oap 3apumm 19.1. XapBaa 6asanrnnH caHrMmH
XOpPeHre yovponarbiH LUMAOB3P Hb CaHXYY,
9OUNH 3aCrUNH LUMHXXWUJIT99HI3C eep

XepeHre youponarbiH LWMNOB3PUAT CaHXYY, SAWNH 3aCruinH
YHA3CNAM33C 6ep WantraaHaap raprax Hexues, TYYHWIA un Topg,
Gananbir 60410rbIH TYBLWMHA TOOOPXON TycracaH 30XuLyynant

n Top 6ananbir

- s - o o z HAMargyynax
YHORCNanTan 6o xepeHre yompanarbiH XaHranTry 6anHa. YyHuin yaMaac uiaM TepruiiH WnnaBap rapcaH WaapanaraTai
6opoJiorof, TycrargcaH, OJIoH HUATSA4, un 1o, TOXMongong TYYHUA YHASCN3N, un Tog 6anaan, onoH HAATUIAH P
6anx XSHANTbIM XaHrax MexaHu3M BYPaH X3PamKUXIyin XaBaap HanHa.
XepeHre yanpanara xaparkyynard MoHronbéaHk Hb HANT33P XYN33H
o o 36BLU66PCOH TOrTBOPTOWN NHCTU 6010BY X6peHrniH youn ara
Oap 3apuum 19.2. BasanrunH caHrmmH P P I [ YAVPAT
- X3P3MKYYJIK 3X3NIC3H HAr XUNWIAH XyrauaaHn MoHronb6aHKHbI
XOPeHrMH yaupayiara Xapankyysiard Hb o M
_ 9 rapracaH LWWAaB3apPYYA, rYMUSTrang uprag, cygnaad, canbapbiH Bax>xyynax
HUATI3P XYJ193H 36BLLU6OPCEH XOPOHTUIAH A . .
Ul LUNMHXK334MG, WYYMXKNanTan 6arHa. Llaawma YnHrne xaaH YHAacHuin lwaappgnararan
yovpasiarbiH 3apuMyynran HUALLCIH, ° o
ToITEOPTOM Garix 6aanrmninH caH XXK Hb XepeHre opyynanTbiH LWAKLAB3P raprax
) YHOSICNAN cydanraa WAHXMUArSd 600H MYALSTFIMAN TOFTMON
HO3NTTIN UM TOA 30XMOH Banryynax 6anTran xaHrax 6amHa.
apuum 20: BasnrniH caH Hb XyBUAH . . o .
3ap ) bad ca Y YHA3CHUI 6asnrninH caH Hb 3acrinH raspaap gamKyysnaH XyBuinH
X3BLUUTIN epcennexnee naByy apxaap, . _ XsA3raapnacaH
- 2 X3BLUNTAN ©PCONAOX, 30XUCTYIN HeNeenen y3yynax, Aasyy apx
9CB3J1 3aCMUINH ra3pbliH 30XMUCTYIN . 3oxuuyynant
_o . ONTOCOH 30XMLYyynanT 6anxry 6010BY xs3raapnacaH 3aant .
Hereesieep M3433J13J1 OJK aBaxryn 6amx, Gaiixryil lWaapanaraTan.
TUAM 0aByy Taslbir IPANXUANIXIYA Banx '
3apuum 21: basnrMiH caH Hb XyBbLiaaHbl
caHaJsiblH 3PXUAT XOPOHIMAH yanpaiarbiH
casILLIryn Xacar ra)< y3Ha. XapaB GasairmnH
caH Hb XyBbLiaa 333MLUUIYUIAH 3PX33
X9PANKYYJ19X33pP LUMNOCIH 6011 XepeHre
] arbiH 604J10ron, HUNLLYYIDK, XOPeHre o o o
yanpon AJI0rOM, HANLYYIK, X6p Xaparkaaryn. YnHruc xaaH YHaacHun 6asanrmiiH caH XXK cyypb Xaparkyynax
opyyJlaJITbIHXaa 6reeXXNinH YH3 LIBHUAT .
o cypanraa axJyy/iCaH. laapgnararan
Xamraasiax apraap xaparkyyJsHa. basnruiH
caH Hb XyBbLiaa 333MLUMIYUIAH 9PX33
X39PANKYYJ19X 099 Guprkug, 6ypTranTan ax
axyWH HAMKYYOWUAH YHAT LlaacHbl caHas erex
€PeHXUI aprbir YHO3CII3J1 6GOJIrOXK, OJIOH
HUWTDO, HOAITTAN 3apnacaH 6anHa.
3apunm 22: basanrMinH caH Hb CaHIrMAH YA . . o
~ - Xaparxaary. YuHruc xaaH YHgacHun 6asnrmniiH caH XXK cyypb Xaparxyynax
aXunnaraaHbl 9pCO3JIMAT TOOOPXOMNIIOX, o
U cypanraa axayyJcaH. lwaapanaraTan
YH3N13X, yOUpAax cyypb TOrTosILOOTON 6anx
Oap 3apuum 22.1. BasnrunH caHrMiH
3PCONMUNIAH yanpaJiarbiH TOrTOJIL0O Hb
TOO,0PXOW XYJ199H 36BLUeepernex TyYBLUHUA
T Vir yon XsiHax, XAHanT . . o
A0TOP apcaan yAnpAax, ax, an Xaparkaaryn. YuHruc xaaH YHaacHu 6asnrmunH caH XXK cyypb Xaparxyynax
ypamLLyyJiibiH TOrTOSL00, éC 3yWH AypaM, -
z S cypanraa axayyJiCaH. Waapanararan
613HEeCUIH TacpanTryn 6anx Tenesneree,
6ve paacaH ayouTbiH YYPrUIAT XaHraxymuaap
GaTasiraatai M343351971 [493p CyypunaH, uar
Tyxan 6yp TannaH rapragar 6amx.
unum 22.2. b TMIAH CaHMNH . . .
Aaa sap , ann ca Xaparkaaryn. YuHruc xaaH YHaacHu 6asnrmunH caH XXK cyypb Xaparxyynax
3PCONUNIAH yanpasiarbiH TOrTOSIL0O0 Hb o
cyganraa axayyJcaH. WaapanaraTan

HUNAT3O, un Ton 6anx

3apunm 23: YpbouunaH TO40pPXOUICOH
cTaHgapT, 3ap4MyyabiH garyy 6asnrunH
CaHIMIH XepeHre yaupaarbiH ryiuaTraniuir
XIMKMK, eMmusierym TannarHagar 6amx

YHO3CHUIA 6asnrniiH caH 60S10H TYYHUIA TOPBIIKCeH CaHryy Hb
YNCbIH HArAC3H TECBUNH BYPanaaxyyH 600XbIH XyBb, XOPOHIUIAH
ryAU3TraM Hb >Xnn 6yp TOOL0ONOrAoXK, TannarHax 6arnHa. VipasgyinH
©B CaHMINH X8POHIMIH FYNU3Tran Hb CaHrninH ssiamMHbl TOCBUINH
rynuaTran TannaHg, Tycrargaar.

Topopxon TyBWNHA,
X3ParKyYy/K 6anHa.

3apunm 24: basanrmnH caH CaHTbAro
3apumyyabiH X3pankKyysK 6y acax Tanaap
TOrTMON OYrHaNT rapragar 6amx

YuHruc xaaH YHgacHun 6asanrniH caH XXK Hb IFSWF (International
Forum for Sovereign Wealth Funds) xon600Hg ruwyyHUYnanuinH
TaTBapaac 3 »xun yeneenyymnx, “Associate Member” ctarycrtan
60NCOoH. IH3 XypaaHa IFSWF xonb6ooHbl self-assessment form
alumrnaH TannarHax axaax 6anTran xaHrax barnHa.

Associate member
cTaTyc aBcaH

Tyn 2027 oHooc
TannarHax axniax
60nCoH.
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4.2.3 CAHTbSAro 3APYMbIH .
X3P3INKUITUMH HUNLWTNNH
BAUOAN

Bynar 1: Xyynb 3px 3yiiH OpYMH, 30puUIIro 60J10H
MaKpo-3AUIH 3acruiii 6oanoroop 3oxuuyynax

e  Xyysb 3pX 3YIMH OpPYMH, 30pUIro 60I0H Makpo-
3OUIH 3acrninH 604/10roop 30XMLyynax XypasHA
MoHron YncbeiH YHOC3H Xyynba BasnruiH caHrnnH
Y391 6apuMTRanbIr XyynbUnmK, YHACOH XyynniiH
XPAMKUNTUNAT XaHrax XypasHg, YHLICHUN
GasNrUnH CaHrMinH Tyxan Xyynunr 6atnaH
XOPIANKYYIC3H Ynadn He CaHTbsarorniH 14yrasp
3apUMbIH EPBHXMIA LWaapaiareir XaHracaH rax
Y33 605HO. Maxa93 bre gaacaH xyynb 6arancaH
Hb 6asanrnnH caHTam xonbooTon 6yx xapusuaar
OYP3H 30XMLYYSICaH raX OYrH3X YHA3CN3N
60ONOXryn.

e Makpo 3auiH 3acrnH 6040roTon yanayymx
YHOSCHUI 6asinrniiH CaHrNAH Tyxam xyynmap
rypBaH TOPesIKCeH CaHr TOLOPXOWIXK, CaH TyC
OYpPUWINH Tepen, 30punro, 30pUynaT, 39X YyCBap,
3apLyynanTbiH acyyabir TOOOPXON X3aMXKI3HL,
3oxuuyyncaH 6avraa Ho BasnrminH caHrminH
30PUIIrO Hb 3PX 3YIH 30XMLYYNanTbIH XYP33HL,
XapbLaHryn oroM>Ton TOOOPXONICOH 6ereen,
MpaspyiiH eB CaHMINH XepeHrnr ragaag, 3ax
33314, X6PEeHre opyynax, XapuH XypumTiabiH
CaHMINH 3X YYCBIPUIAI OOTOOAbIH 3ax 33314,
CaHXYY, X8PeHre opyynanTbiH Xaparcany,
opyynaxaap 3aacaH 6arraa Hb Makpo-aguinH
3acrniH 604n0roTon yanayymk 6asnrminH CaHrminH
30pUIrbIr TOOOPXOMIICOH MaXK Y33xX33p HarHa.

Bynar 2 : BanryynnarbiH 6yTaL, 60/10H
3acarnarnbiH 6yTay

®  YHO3CHUIN 6asNrNNH CaHMNNH XyYb, TOFTOOMXWA,
BasnruiiH caHrminH apx 6apux gasg 6anryynnarbir
3acrunH rasap raxx TooOpPXoWIcoH 6a caHryyapiH
YN axunnaraanbl youpanarbir samg, XapanKy YK
6anHa. Llaawnaan ynn axwnnnaraadsl yamponarbir
X3PAMKYY/ard siamp, Hb CaHrMinH XepeHre
yOMpANarbir XaparKyynax Ynr yypar 6anxryn Tyn
XOpeHre yaupanarir O4ooroop rapa3Hni YHOC3H
093p MoHron6aHk xaparkyymk 6anHa. OH3 Hb
YN axunnaraarbl youpanara xapankyynard samg
XOpeHre youpanarbiH WARLB3PT WYY OPOSLOX,
Heneenex Hexuenunr 6un 6onrox banraaraac
ragHa MoHron6aHkHb! yin axunnaraa 3acruiH
ragpaac xapaat 6yc 6anx 3apuMa HUALDXIYI

6anHa. IinHxyy 6asnriuiH CaHrMinH yinn axkunnaraa
Hb Xxapaat 6yc 6arix 3apuMbIr XaHrax HEeXLennr
yrymcrax banHa.

BasanrniiH caHrminH xepeHre yavpanara
xaparkyynardy MoHron6aHk Hb TeB 6aHKHbI Tyxan
Xyynuap 3acruiH raspaac xapaar 6ycaap yinn
axunnaraa siByynax éCton 4 ropaaH1n YHACSH
099p XepeHre yavpanara xapankyymk 6anraa Tyn
XepeHre youpanarbIr yin axunnaraadsl yaupgnara
XOPAMKYY/3ry 3aCriH ra3pblH 6rceH YNUrnanuinH
Oaryy Xapamkyymk 6anHa.

BasanruiiH caHrmiH 3acarnanbiH 6yTUUAH XyBbL,
BasanrniiH caHr yavpgax naag 6anryynnarbir
TOAOPXOMNOOryi, YN axXunnaraadbl yogupanara
X3P3ArKYY/MHK 6anraa TepuinH 3axmpraaHsl TOB
Gariryynnaryyn XoopoHabIH ysifjgaa xontoor
camXpyymk, 604M0rbIH XaP3ANKUATANN U Tog,
OJIOH HUATUIAH XsiHaNTTan 60Nrox waapanararan
6arHa.

VpaspyiiH eB caHraac 6ycap 2 TepesmkceH
CaHrMNH XyBb[, CaHIMNH 3acarnan, yaupanarag
CaHTbArorninH 3apunm ynnummk 6anraa acax

Hb TOOOpPXOW ByC, UN Tog, HIANTTAN, Xapaat

6yc 6anpgan, 0noH HAATUAH XSIHANTLIM sMap
XAMXK33HA, BGannrax acyyanbir Togpyynax 3anniwryim
LWwaapgnara yycrax banHa.

Bynar 3 : XepeHre opyynant 60/10H 3pCA3JIMAH
yavpanarbiH TOrTosLoo

XepeHre opyynant 6010H 3pcA3NuUiAH yanpanarbiH
TOITOMNLOOHbI XYP3a3HA, ogooroop CaHrminH
samHaac NpaagynH es caH 6010H XypuMTianbiH
CaHIMNH XePeHIrnH yanpanarsiH 60410rsIr
6atancaH 4 60410rbIH X3P3MKUNTUNT YHINX
TOOLL00 cyaasiraa, Maga3/13/1 Hb HI3ATTAM UM TOL,
6yc baiHa.

OpCoanniiH yanpanarbiH TOrTONLOOHbI XYP339HL,
HapUNBYMACAH 30XULLYYNnanT ogooroop Gamxryi,
3annwryin 3oxmuyynax xaparyaa, waapgnara
6ariHa. CaHrMinH XepeHrnnr xamraanax, ynic

Tep, Xyy/b 9pX 3yiH 60MI0H MaKpo 3aUINH
3acruiiH 9pCadId3C ypbaUunaH COPruiimx,
XepBex YaBapTal XepeHre opyynanTbiH
Xaparcang opyymk 6anraa xagun 4 6asanruiiH
CaHIMNH XULWKF 6arubiH XepeHre yavpanara
XOPAMKYYaXa4, Waapanaratam XaMxXasHum
3PCANNIH yaMpanarbiH TOrTONLOOr 63X>KYyynax
Lwaapgnararan.

YHA3CHW 6asNrninH CaHrIAH YN axxunnnaraar basnrmnH
CaHIMNH ONOH yncan XyN39H 36BLU6ePeraceH HUNTAAM
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3apunm 6onox CaHTbArorMnH 3apunmMp HUNLYYIaX
Hb 6asaANrMnMH caHraa TOrTBOPTOM, yAaaH XyrauaaHg,
TOFTOOCOH AYP3aM Xypam, 604J10rbIH XYP33H, aMXKXWNTTan
yOvpAaH siByynax YHOC3H XeLyypar 60/HO raXx Y33
6arraa Tyn XxepeHre yanpanarbiH 63ATraANAN XaHrax ynr
YYParTanm “YuHrnc xaaH YHOSCHUIN 6asanrninH can” XXK
Hb CaHTbsAro 3apymbir MOHrosbliH XepceHn, Gyynrax,
X3PIAMKYYIAX YATNIBNABP YYCraH banryynaracaH uaraacaa
AXJI9H TacpanTryn cyganraa WHXUNra3, cyypb 6aasbir
OypayyaH axkunnax 6anHa.

4.3. UN TOA BAUAAN

BasanruiH caHruiH nn Tod 6anpan Hb 36BX6H M3A3313N
HUNTN3X YYPAr 6yc, CaHMMH YN axxunnaraang oyioH HUNT
60LMTON XHANT TaBMX HEXLeNUIAr 6ypayyngar sacarnasbiH
YHOC3H MEeXaHn3M oM. DHAXYY O34 6yNrasp OnoH YNCbIH
CalH TypLunara, HUATI3P XYN33H 36BLU6SPeraceH CTaHaapT,
vHaekeyyoan tynryypnad MoHron YnceliH YHO3CHUIN
6asANrnnH caHrMmH un Tog, 6ananbiH eHeernnH TyBLUHUIAD
YHA/K, Laawmng 63xX>Kyynax YArnaamnr TOLOpPXOnIoB.

OnoH yncelH cyganraa, ctaHgapTyyaan 6asanrunH caHr A
nn Tog 6ananbir caHrMnH 30pwUro, emunen, 3acarnan,
XOPOeHre opyynantbiH 60410ro, 3pCOaNUNH yanpanara,
CaHXYYrUNH TannarHasni, XepeHre opyynanTbiH rynuaTran
O0NIOH WUNOB3P raprantblH YA SBUbIF XamapcaH
VWHCTUTYTUIH LOTL, ONAFONT raX y349r.

Vin Tog 6angan Hb HUAT3NC3H M3AIINNH X3IMXKI3rasp
Oyc, TyxanH M3O23/I/IMAT UPFraH, XSaHanNTbiH 6anryynnara,
M3PraXJIMNAH OPOLIOryng, ONroX, LWanrax, XxapbLyyrx,
OYrH9X OONIOMXXTOWM 3CaX33P XAMXUrAdH3. Magaanan
OJIOH HUNT3L, HA3NTTAM 6ONOBY LWMHIYNAM Hb TOrTMOS
6yc, 9X cypBas>Kyyn X00pOHO00 36pyyTain, Tannbap 60510H
Xapuyuary Hb Togopxonrynm 6on nn tog 6angan 6ogut
XsHaNT 60K Yagaxrym.

OJ10H ynCbIH TypLUnaraac y33x34 M3433J13]1 UPraguiH
XsiHa/T 60J10H TeNeBLUNXe  dapaax HexLes waapanarataim.
YYHA:

e TawnnarHanblH TOITCOH AaBTaMX, ypba4yuiaH
3apnacaH XyaHsnu;

e AnbaH écHbl, HArAC3H M3O33NTNNH
3X cypBasx;

e 3opunro, rynuaTran, 9pcaan, yp AYHMMAH
ysngaatan Tannéap;

e Moapgsanan 6anTrax, 6aranraaxyynax, HUNTN3X
6anryynnarbiH TOAOPXOW XapuyLara.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

BOJSIOMX BA LWMUAASN

4.3.1 WUN TOA BAUAJIbII XOMXKNX ONTOH
YNCbIH CTAHOAPT

BaanrminH caHrmnH nn Tog, 6anabir YHaNaxa4, aapaax
rypBaH apra 3yl epreH xaparnargaar.

CaHTbAroruiiH 3apuYmm Ho 6aANTNNH CAHMIAH 3PX 3YINH
YHO3C, 3acarnan, xapuyuara, XepeHre opyynantbiH
6opnoro, apcOodnuiiH yaupanara, un tog 6anabiH cyypb
Lwaapanarbir ToqopXonigor.

JInnabypr-MapyannuinH un Top 6ananbiH UHAEKC
(LMTI) Hb caHrninH 3opunro, 6yTal, CaHXYYr1inH TamnaH,
XOpPOeHre opyynanTbiH M3433/13/1, 933MLUWI, 3acarfasbiH
VN TO4, 6ananbIr HUAT3L, HIANTTAM M3L33/314 YHOICNAH
yHangar.

XepeHre opyynanTbiH N'yALSTra/IMIAH A3NXUAH CTaHAAPT
(GIPS) Hb xepeHre opyynanTbiH ©ree>xXunr Tyylutan,
YH3H 36B, XapbLyynax 6010MXTon 6ananaap TOOLOX,
TannarHax wwaapg/arbir Torroofor. OH3 CTaH4apT Hb
6asnruinH caHrH un Tog 6ananbiH xampax Xypaar 6yc,
XOPOHre OpyynanTbiH NYALSTIIMUAH TainarHasibiH YaHap,
HargBapTan 6angbir 63Xx>Kyyngar.

OnoH yncbIH TOPryynax 6asnruiiH caHryyn aarasp apra
3ynr Tyc Tycag Hb Oyc, xapunuaH Hexex 6arngnaap
awvrnagar. CaHTbArorniiH 3apyvM 3acarniasibiH Cyypunr,
LMTI magaannninH HaanTTam 6angbir, GIPS rynuatranuiiH
TanarHasnbiH YaHapbIr TYC TyC YH34ar.

4.3.1 OJIOH Y/ICbIH CAH TYPLUJIATA

OnoH ynceiH 6asnrMind caHryyabiH TypLunaraac un Tog,
6ana/biH gapaax HANTNAM WHXXYYA aXurnarga 6anHa.

TannarHanbiH TOortmon gaBTanvk. LLinHa 3enang, Yunm
33pP3r Y/ICbIH CaHIYY[ X8PeHre opyynanTbiH MYAUITraAr
cap, ynvpasn, XXunasp ypba4uiaH TOrrTOOCOH XyBaapuiiH
garyy HUnTangar. VIHracHasp OfoH HUNTUNH XsiHanT
Har ygaarunH magargang 6yc, xyrauaaHbl Lysaa 6yxun
TOrTMON M3L23/19N4 TyNryypnanar.

XepeHre opyynanTt, 333MWINAH un Ton Ganpan.
HopBernmH caH xepeHre opyynanTbiH 333MLUUA,
caHan erex YWl axwunnaraa, xapuyLararan XepeHre
opyynanTtbiH 60410r00 O2NrapaHryn Magaanaar. bycan
CaH 333MLUIAH M3OINIAT UYY HAMTFAC3H TYBLUMHL
HUNTANA3r 6010BY M3O33/INIAH XYP393, faBTamxX, hopmat
Hb ypbAunIaH Togopxon banaar.
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LUningBap raprantbiH yiin siIBUbIH 1N Toh Ganhpan.
AngackuiiH BanHrelH caH TeneeneH yavpaax 3esnenuinH
XyprblH MaTepuan, Xananuyynar, Guunarnir HANTa,
HoaNTTaM 6onropor. Hopser, ABCTpanuinH caHryyp,
LUMAAB3PUIAH YHASC3NMIAr 6oanoro, MaHaaT, TannbapbiH
6apuMT BUHraap gamxkyynaH Xypragar.

MyAUaTranuiiH xapbuyy/mk GoOJOXyiL, TainarHan.
Tapryynax caHryyn ereexxuir 30punToT TYBLUWH, XXLLAF
WHAEKC, NHPNAL, SPCORNNIH Y3YYISNTTIN XapbLyynaH
TavnarHagar. VIHracHasp TannaH Hb 36BX6H Oproro,
3apnarbiH M333513N1 6yC, XepPeHrninH youpanarbiH yp
[OYH YHAN3X X3parcan 6ongor.

OnoH yncbiH caHryyapiH Typlunaraac y3axag, un Tof
6angnbliH YaHap Hb M3A33UIMNH HapunB4ynanaap
OaHraap XaM>XXUr4saxrym. XapuH TannarHanbiH JaBTamx,
M3L39/ITNIAH HAraAMan 6argan, WARABIPUIAH Tainbap,
rYNUITrONUAH XapbLyynanT, XapuyuiarbiH TOrTONLOOHbI
ysangaaraap TOAOPXONNOraoHO.

4.3.3 MOHroJ1 y/iCbiH YﬂﬂGCHI/IVI
BASI/ITUWH CAHTNUH ©HeerumH
Hexuen sAUOAN

MoHron YncbIH Xyynb TOrTOOMXWMA, YHOICHWIA 6asnrniiH
CaHIrNH MOAR3MINIAM HUATAA, XYPraX, TannarHax yyprumr
TycracaH. TepesKCeH CaHryyablH YNgaraan, oporo,
3apuyynant, UpraguiH HOPUNH AaHCHbI M3A33M13N
MoHron6aHk, CaHrninH siam, YHA3CHUIA CTaTUCTUKNIAH
xopoo, Lwvnan pgaHc, NI-MoHronna 3apar cysraap
TOLOPXOW X3MXX33H, HANTNArAaX HanHa.

[3BY un To4 6aKANIbIN NPr3ANH 604UT XSHAIT 60JIrOH
TOJIeBLUYYN3X34 Aapaax acyyasbir WniaB3apax
waappgnararav 6aHa.

e Mpapaaanan xag xa43H banryynnara, uaxvmm
cyBraap Tapxmas HUATIargaar;

e LlInHaunanuiiH xyrauaa, apraynasi, TOOL OO /IbIH
OrHOO XapwnuaH agunryi;

e CaHruiiH 30puro, XepeHre opyynanTbiH
60,1010, 3pCA3, ereexuniiH Tannbap xaHrantramn
ysangaaryu;

e Mapgaanan 6anTrax, 6aranraaxyynax, HUATNAX
GariryynnarbiH xapuyusara Togopxomn 6yc;

e XepeHre opyynanTbliH 30PUITOT Breex, XULWnr
Y3YYJ19NT TOo{opXxon 6yc Tyn rynuaTranuir
6oouTon xapbLyynax 6010MX Xsi3raapnargmart;

e LlIinnasap rapranTbiH YHAICISS, XOPOHre
opyynanTtbiH 604/10rbIH X3N3/LYY3r, 3PCOANAH
Tannbap CMCTEMT3N HANTNArAA3rTYI.

Wn Ton, 6ananbiH eHeeruinH ron CoOpuIT Hb M3L3313N
OFT HUATNArgaarryng 6yc, XxapyvH Maa33/ TN HArTraXx,
6atanraaxyynax, Tannéapnax, xapbLyynax UHCTUTYTUNH
TOrTONUOO 6YP3H TenesLweeryng opLmnx 6anHa. Vxxun
Y3YYJ19/1T eep eep 9x cypBamkmg snraatam OorHoo,
Toouoos0N, TannbapTan HANTNArA3X Hb ONTOH HANTUH
OWNroNT, UTFANUSAA COPreep Heneenex sapcaanTan.

Llaawmg Xaparkyyniax Yurnan

YHAacHWI 6asnrniH caHrniiH wun Tog 6aviasnbir 0J1I0H
YJICbIH XXULINIT HUALYYNIXUAH TYn[ Aapaax apra
XIMXKIII XIPIKYYNIIX Hb 3YUTIM.

®  TepesmKCeH CaHryyabliH MaO33 AT HArTraH
HUATNaX anbaH ECHbl LLaxmm ax CypBamk 6ui
6onrox;

e Cap, ynupan, XX1naap TannarHax MagaamiH
aryynra, xyrauaa, gasTamxuir ypbgyunaH
TOITOOX;

e  MbagaannminH 93amwunry, 6aranraaxyynary,
HUATNArY HGanryynnarsiH yypar, xapuyLnarbir
TOOOPXOWOX;

e CaH BYpUiH 30pUNTOT Breex, >XULINT Y3YYSIanT,
3PCANUIH XA3raapbIr TOrTOOX, MYNUITranmmr
TOOr33PTaN XapbLyynaH TannarHax;

e XepeHre opyynanTblH 6ary, 333MLWANIAH
M3 3aX 33NNVH HyyL1as, XOpeHre
OpyynanTbiH awur COHMPXONTON TOHLBIPTINIa3p
ye watTran HUNTNax;

e |llnnagap raprantbiH yHA3CA3N, 6041010,
apcoanuiiH Tannbap, yampaax 6anryynnarbiH
rofl WUAAB3PUAT ONTIOH HUATIL, ONNFOMXKTOMN
Xan63pa3ap MILIANIX;

e XepeHre opyynantbiH NYNUSTraONWAH TannarHanbir
GIPS 33par 0f10H yNACblH CTaHAAPTTal ye wartTan
HUNLYYISX;

o  MopraXXnuinH A3NrapaHryn TannaHraac ragHa
Mpragag 3opuysicaH TOBY, OMATOMXKTOWN TanaH
TOrTMOJ raprax.

Oyruant

BasanrninH caHrinH un Tog 6angan Hb M3Ad3NNH
TOO X3MXK33I HAMIArgyynax acyypgan 6yc, Magasnamir
xapuyunara, XsHanT, UTraiuIniAH MexaHn3m 60nroH
30XMOH bGanryynax MHCTUTYTUIAH acyygan tom. Un
Top, Gananbir 60AMTOOP XaHraxblH Tyn4 M3AI3NINNH
HArAC3H 39X CypBasi>X, TOFTCOH TannarHasblH XyaHnu,
TOLOPXON 30PUIT, XapbLlyynax 60IOMXKTOW rynLaTran,
WNAABIPUIAH Tannbap, xapuyunarbiH 3aar xapuiuaH
ysingcaH 6aix waapgnarartan.
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CYAANTAAHbBI SMX3Tra11

BOJIOMX BA LWUMNASN
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MoHron YncbeliH YHOSCHUIA 6asnrninlH CaHrMnH XyBb[,
CaHtbsroruinH 3apuum, LMTI, GIPS 33par 0noH yncbiH
XYP393, CTaHAAPThIr 30PUAro Hb HANLYYISH XOCITYYIX,
Wn ToA 6angnbIir CaHrMNH 3acarnanbiH canwryin Xacar

XycHarT 55 O10H yrickIH 6asnrviH caHryyabiH Wi Toa baviaas, 3acarsias, TaniarHasibiH HarRACoH XapbLyynant

OONroH TeNeBLUYYN3X Hb 3YNTAN. IHFraCH33p npraguinH
XSAHANT 60ANTON X3P3MKMXK, CaHTUIAH YN aXKnnnaraaHg,
WUTraX UTF3M HAMIrA3H, XOPOHINAr ypT XyrauaaHm
TOrTBOPTOW, XapuyLnaratam yampaax Hexuen 6ypasHa.

TannarHanbiH Oroexuitn MpoueccubiH un CaHTbsiro

Ync, can ABTAMK 30pUATOT ro t 6aitaan LMTI 2apuMm GIPS
A TYBLIMH, Xyrauyaa A i P

L il CiF;WET?:ru::::sn ety I 22 = KanlﬁmgarbH?rgbﬁﬁﬁa 10/10 ©Hpe LOyHp—eHae
Super Fund YA A 7.8% (20+ >xmn)?%® Aape, Tav P Asp YHA-SHASP

>XKUIH Tarnax TOLOPXOW

. . CaHan eren,

YnvpnbIH TannaH BaHumapkTan .
Hopeer GPFG xapuyunaraTan Maw

+ ayauTnargcaH ysingcaH 60auT ereex 10/10 ©Hpep
(NBIM) . M . XOPeHre opyynanTbiH eHpep

XKUMNH TainaH; (ypT xyrauaa) .

TannaH
ABCTpanuiH o WHdnsay + 4-5% (ypt OpCcOdNnNH Xypa3a,
WpaapynH Can PALIEN D DT Xyrauaa) Tannbap caviH el SR Ayra
AnsickuiiH BaiHrbsiH . CPI + 5% Haantranm TY3-uiH
Can Ynupan/>Xvn TannaH (ypT Xyrauaay® XyPan, BUASO apXHE 10/10 ©Hpep OyHn,
DLl Cap 6yp TortMon MELED Har ax cypBamk
3acar, HUArMuinH P oYp TOrTBOPXKYYNanTbIH yp ’ 10/10 OyHn Bara-gyHa
TannaH xurg coopmar

TOrTBOPXKYYNanTbiH 30punT
MoHron .
oHEOMITH 6oauT Tortmon 6yc, 0fTI0H 3x AnbaH écoop MpouecchbiH un Toa N/A XaCarunaH Baixryii

Ganpgan

cypBamkTan

TOrTOOrAoOryi

6anpan cyn
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XyCHAIT 56. Vpa3ayviH ©B CaHrmiH XepeHr VA X6peHre Opyy1a/ThbiH X3P3rca g
bavipLLyy/iax XyBb XaMX33HUA XS13raap, XULLNC uHAekc®!

XepoHro opyynax

Ne BarubiH Topen Xaparcan

BOJSIOMX BA LWMUAASN

HuiT 6aruan

XKXuwumr mHaekc
33/13X XYBb

AA Bytoy TYYH33C 093LU 393/IKUX 39PIArNANTan ragaan
YNCbIH 3aCruiiH ra3pblH YHIT L@aac

Tortmosn opsiorotow
YHOT Laac

AA 6ytoy TYYHI3C 093LL 39PIr/ISNTIN ONIOH YNChIH
CcaHXyyrunH 6anryynnarbiH yH3T Laac

AMepUKMINH HaracaH YncbiH
3acruiiH raspbiH 0-5 >XxunuiH
Xyrauaaran yH3T LaacHbl
NHOEKC

0-100%

AA 6ytoy TYYH33C 093LL 39PIrNanTan 3acruiH ra3pbiH
6aTtanraaTai 60710H A3MXKIIAITaN 6anryynnarbiH YHIT
Laac

AMEPUKNINH HaracaH YNCbiH XOPOHrninH upxxug,
6ypTrantain 500 TOM KOMMaHUH XyBbLiaa, XyBbLiaaHbl
NHOEKC

2 XyBbLiaaHb! 6arwy,

AMepUKNINH HaracaH YnceiH
0-15% XOPOHIMIH 6up>kna, 6ypTranTam
500 TOM KOMMaHWIH UHOEKC

TypraH xepBex

o 69/13H BasnOT, TYYHTaMN aguiTrax xaparcan
XOPOHIMNH GarLy,

0-5% =

TeB 6aHKHbI
4 TeBb6aHKHbI Xxafaranamx
xagranamk

MoHron6aHkHbI xapunuary
0-100% rapaag yncyynpiH TeB6aHKHbI
Xaaranam>kKuiH gyHOax xyy

2025 oHp MoHron6aHkHaac VpasgynH eB caHrumH
xepeHrunr MoHronbaHkHbl Xapunuary ragaag
yncyyaoblH TeBbaHKHbI xagranamxxkumg 6anpuiyynax
X3n169p33p XOepeHre opyynant Xk Garraa oM.
OHaXyy xagranamxuminH xyy Hbe AHY-biH apcganryin
XYYTan onponuoo Tortaor 6ereen AHY-bIH XON600HbI
HEBUUMH CaHrMNH 604/10rbIH XYYHUI ©epYnenTTan

4.4. XOPOHIMUH YOUPAJIATA

2025 oHbl 6bangnaap VipaagynH e caH 6010H XypuMmTianbiH
CaHrumH xepeHre ygupgnarbir CaHrmnH siaM MeHreH
XOPOHIMNH yanpaax, apBuKyynax epeHXun ropaar
MoHron6aHkTanm 6anryyncHbl YHOCOH O39P X3P KYYIK
6anHa.

4.41 WP33YWH 6B CAH

3acrumH raspbiH 2025 oHbl 02 gyraap capbiH 05-Hbl
©0pVINH 72 gyraap TOrtToonbiH 1 oyrasp xascpant 6yroy
MpaagyiiH eB CaHMMINH XepeHrnH yaupanarbiH 60410rbiH
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3 gyraap 3ynnunH 3.3-T XepeHrunH yampanarbir aHd
6opnoro 3aacaH epeHxuin ByTaL, XMW NHOEKCUINH
haryy noaBxTal, xarac MOaBXToW, 3CXYN NO3BXIYi
Xan63paap X3aparKyyk 60nHO® rax 3aacaH.

XepeHre opyynax 60/10MXTON CaHXYYTMAH X3P3rcniH
XyBb, AA 6a TYYH33C 033l 333/DKMX 39P3Arnantamn
3acruH raspbiH YH3T Laac, ONOH YJCbIH CaHXYYrinH
GanryynnarbiH YHIT Laac, 3acruinH ra3pbiH 6aranraaramn
6O0MOH O2MXNArTanm GanryynnarbiH YH3T uaac, 6010H
SKULLAM MHOEKCUIT farax 6yn 6up>xasap apumxkaanargoar
CaH 33p3rT [OOPX XYCHAITUH Aaryy XXMHMI3p XOPeHre
opyynax 6010MXTON.

NZ Super Fund, Performance, https://www.nzsuperfund.nz/performance/investment-performance/

Alaska Permanent Fund, Performance, https://apfc.org/the-fund/performance/
(3acruiiH rasap - MipasgyiiH eB caHrviiH XxepeHre yanpanarbiH 6ogioro, 2025)

2epar, Xy4Tonm xamaapantam 6anHa. 2025 oHbl XyBbp,
AHY-bIH apcpanryn xyy 4.0%-4.7% 6awncaH 6ereep
2026 OH rapcHaac xouw 3HaxXyy xyy 6yyp4, 5 gyraap
capblH 6argnaap 3.6% xyptan 6yypcan®®?. 3eBxeH
am.gonnapbiH Xagranamxug 6anpllyynax Hb 3ax
399NUNH XaMrunH 6ara xyy 6ytoy 60rnHo xyrauaaram
3PCANrYI XepeHreg

MeHree baripLuyynax Hb angaracaH 6010MXUIAH epTrnr
HAamMargyymk 6anraa tom. OUANaHX ync opHyyObiH
6asnrnnH CaHrMrMH XepPeHre opyynanTbiH Xyrauaa
10-aac paaw >xunn 6angar Hb dPCASNH TYBLUHI3P
TOXMPYY/Ira XUAC3H XepeHre opyynantbiH 6arubir
WYY axny ereexx xynaargax bangnaap Tepenkyynax

301
302

(3acrviiH rasap - VipaspyiiH eB caHruinH xepeHre yavpanarsiH 6opnoro, 2025)
(FRED, 2026)

CYAANTAAHbI SMX2Tran

6onomxunir onrogor Tyn pasgynH 6B CaHMMNH XyBbA,
M6H agun ypT Xyrauaat eHOep XYYTal YHIT uaacaHp,
BarpLiyynax 3amaap ereexxuiiH TYBLUHUAT HAM3Argyynax
Oyp3aH 6onomxTon 6arnHa.

OanxninH 6aHkHaac 2025 oHA XMNCSH cypanraaraap
135 TOB 6aHKHbl 75.6% Hb HeeuwnH yauppgnara
X9PArKYYNaxaad 6arupiH 3apuyynanTbiH X3B LUMHX
60N0H XyrauaaHbl fananuaac xamaapaH XdCardisH
TpaHunax 6angnaap youpgax tanHa.
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38ypar 18. TeB 6aHKHYYAbIH HEBLWMIH yapaiariH TpaH YviH XyBaapunanr®®

50%

40% 7.8Y
° 34.4% 37.8%
30%
20%
11.8%
10% 7.3% 5.7%
0 II 3.0%
0l | | | . | = | O
AXKNUIAH KanuTanbiH XepBex yafsapbliH XepeHre Ant SDR Bycan
TpaH4 TpaHy opyynanTbiH TPaH4

TeB 6aHKHbI HEOUMNH yaupanaratan xapblyynaxag
6aaNrninH CaHrNINH XePeHre yanpanara Hb OHLIOr X34
X3A3H WMHXTAN. BaanrniiH caHruinH xyebg, Tes 6aHKTan
xapbLyynaxan, ax/blH KanutasblH X3paryaa 6ytoy yin
akmnnaraaram xon600ToN MeHIreHUN X3pP3aruaa 60/10H
X6pBexX YaABapblH X3ParLaa XxapbLaHryn 6ara, XepeHre
youpgnarbiH 604710ro A33p 3aacHbl garyy ant 600oH
anTepHaTVIB XePeHre XepeHre opyyaxryi Ty XepBex
YagBapblH TpaH4y 6ONIOH XePeHre opyynanTbiH TpaHy
XOEpT TYNIXYY XyBaapunanTt XX Hb OHOBYTON tOM.

TeB 6aHKHyyn, HeeUUNH yaupanara Xaparkyynaxaad
©6pUIH yncbiH MBYH-unitH 30XMCTON XaM>»Ka3ar xapranaaH
V33X X3[ X3[3H BasntoTaap HeeLee Tepeskyyaar.
Tyxann6an, OYBC-ruiH 39amkux Tycran apx (SDR)-g
6arTax 5 BantoTbIr ANANI9HX TOB 6aHKHYyA HeeL, 601roH
TeBnepyynaar 6ereepn yac OpHbl OHLYIOMT TaapyyaH
HAM3NTI3P Bep BaNoTyynaap HAMX HeeL, bypayyaar.
[a3px >xnwrnnH garyy ipasayinH eB CaHrinH XepeHrniir
Ba/ItOThIH XYBb[, TOPEJIKYY/I3X Hb XaHL GONOH YCbIH
apcoanuir byypyynax 60710MXTOWN.

Sypar 19. TeB baHKHYYObIH HOBLIEMA XY/1939H 36BLLESPOrAeX by XepeHre, aHriiaap’*

3acruiiH raspbliH 60HA (XerKUHry 3ax 333n)
MeHreHWn 3axbiH X3P3arcan

Ync, ofoH yncbiH 6airyynnara 6010H areHTnaruiH 60oHz,
BaHkHbI xagranamx

AnT

MHdbnauran yanacaH 6oHA

Bapbuaat 60oHA

KopropaublH 60HA, (XepeHre opyynanTbiH 39p3r/iasi)
3acruiiH raspblH 60HL, (Xerkux 6y 3ax 3331)
N3bb

XyBbLiaa (XerkuHrym 3ax 393n)

XBYL,

XyBbLaa (Xerkumk 6y 3ax 393n)

KopnopaublH 60HA, (OHaep ereex)

Yn xennex xepeHre

TeB 6aHKHbI LaxyM BasnoT

bycap

303 (World Bank, 2025)
304  (World Bank, 2025)
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T 96.2%
I 94.7%
I 91.7%
I 88.7%
I 77.4%
I 54.9%
. 51.9%
I 47.4%
I 424%

s 34.6%

. 23.3%

s 16.5%

B 7.5%

B 53%

B 45%

| 0.8%

B 83%

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

LanxuiniH 6aHKHbI Y33>K Oyiraap 4a3px aHrunang 6artcaH
XOPOHrnr TeB 6aHKHyyAbIH 50 6a TYYHI3C A33LU XyBb[, Hb
HeeLem XYN33H 3eBLUeepY 6anBan ynam>xianT XepeHre
rox ysgar. CyganraaHg xampargcaH TeB 6aHkHyyq
HeeUMH yampanara Xaparkyynaxaosas ynamxknant
XOPEHrNAr eepcoyiiH A0TOO HAMNKI3P yaNpAyynax Hb
TYNXYY aXurnargcan 6o ynamxnant 6yc XepeHryygunir
rafiaafi XepeHre opyynanTbiH MEHEXXMEHTUIH KOMMaHap
yompayynaxbir Wyyg y3ax 6anHa.

OHAXYY XXULWMMAT XapBas ax/blH KanuTanblH TpaH4
60N0H XepBex YagsapblH TpaHunnr MoHronbaHkaap
yOMpayYymK, XepeHre opyynanTbliH TPaHYNAH TOrTMO
OpPJIOroTON YHAT LaacHbl 6arupir YnHrne xaaH YHO3CHUIA
6asnrninH caHraac gAanxuinH 6aHkHbI HeeumnH 3esneree
YovpanarsiH TyHwnan (RAMP)-Tan xamTpaH yampaax
BGONOMXKTON.

XyBbLaaHbl 6aruplH XyBb[ XOPOHrUH yaupanarbiH
604710ro A4339p 3aacHbl Aaryy XepeHrnnH yaupanarbir
X3P3ANKYYIArY Hb XOPeHre opyynanTbiH YP ereexunr
H3M3r4yy/13X 30pUrO0pP CaHMMNH XePeHIUH yaupaarsir
OJTOH YJICbIH CaHXYYIMNH Banryynnara, aCXyn XepeHre
OpYynanTbiH MEHEXXMEHTUINH YN aXKunnaraa apxangar,
ragaafblH M3PrawcaH XYYy/UNH 3Trasgd3p SHIXYY
604N10rbIH XYP33HA, rapad 6anryyncHbl YHOCOH A39p
rynuaTryymk 60nHo®® ra)k 3aacaH Tyn yr >XULWMAH
paryy ynamxnant 6yc XepeHre Oywy XyBbLaaHf
XOpeHre opyynaxrtam xonbooTonroop ragaagpbiH
XepeHre yavpaiarsiH KOMNaHU MaHOAT ONFOXK XePeHre
yompayynaH ogoorninH 6anpLuyymk 6y xaaranam>xuiiH
XYYH33C 6HO8p ereex XypTax 60/10MXKXTON.

3ypar 20. SacruiH ra3pbiH JOTOOL YHIT LiacCHbl 6reexuiiiH Mypyins®

BOJIOMX BA LWUMNASN

4.4.2 XYPUMTJIAJIbIH CAH

3acruinH raspbiH 2025 oHbl 2 gyraap capbiH 05-Hbl

©LpVINH 72 nyraap TOrToosbIH 2 Ayraap xascpantans’®

XYPUMTAanblH CaHrMAH XOPeHrnnH yaupaniarbiH

6o4norbIr XaBcaprax erceH. JHAXYY XOPOHrUnH

youpanareiH 604noro XypuMTnasnbiH CaHIMAH 0004

ereeXXnnr MoHronb6aHkHbl 60410MbIH XYyraac bararym

6anx 6ereefn oapaax XepeHre opyynax xaparcang

XOPBHre opyyJsiHa raX TycracaH.

e 3acruiiH raspblH-WUIAH YHIT Laac;

e TOK-unH xyBbLaaHaac 6ycapf yHaT Laac,
CaHXYYIMAH X3P3rcan;

® Opeec xaparkKyymk 6anraa opoH CyyLHbI
CaHXYY>XUATUNH xeTenbep

2025 oHbl aucuiiH 6angnaap MoHron6aHkHbl 60410 bIH

xyy 12%-tanm 6anraa 6ereepn aHOXyy Laapgnararam

OreeXuiH TYBLUVHA XYPraXuiH Tyng OHOBYTOM 6Garly

OYPLYY3X X3PIrTan oM.

XepeHre yavpanarbiH 604710ro4 TycraracaH XepeHre
OpYYnanTblH X3P3rcnyyauinH ereexminH TYBLUHUNT XapXX
Y3Ba/1 0400MMINH Hexuen 6angang 3acrini radpbiH YHIT
Liaac aBax Hb TOXUPOMXIyiA 6aiHa. 3aCriinH ra3pblH YHIT
LLlaaCHbl OHLYIOr LUNHXKX 60/ XYYriH Opaiorooc TaTesap
Tengerryn Tyn 6ara XyyTan Xxagui 4 TaTBapbiH Heneereep
3apyIM XepeHre opyynarugpir Tatgar. XapvH 6asnrmmnH
CaHrMNH XyBb[, CAHTMINH X6PEeHre OpyyanTbiH OPOrooc
Yeneenerpners®” Tyn sHaxyy Henee ay xonborponryi
6ereen MoHron6aHkHbl 6040rbIH Xyyraac 6ara
©ree>KTal Tys/1 OHOBUIYI OM.

13.13%
11.54%
10.44%
10.08%

9.29%
9.13%
6 cap 12 cap 24 cap 36 cap 5 xun 7 xun
305  (3acrwitH rasap - VpaagyiiH eB caHrniiH xepeHre yavpanareiH 6opnoro, 2025)
306  (3acruitH rasap, 2025)
307 (YncbiH Vx Xypan - A AXYIH HOMKMH OPJIOMbIH AJIEAH TATBAPBIH TYXAW, 2019)
308  (MoHrosbIH XepeHruiH 6upx, 2026)

CYDANTAAHbBI SMX3Tran 139
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Sypar

Bynar 1.2.2-1 gypacaHbl garyy noTeknnH 333np,
caHxyy>unt onrox 6awraa Tyn U3bbB-c omx 6yin 2%
ereexuiir oHoBuTOM Hary, 6ypayynaH Wwaapanararam
Oree>XK1INH TYBLMHA XYPrax 3aiwWwryi waappnarartam.
Oepeep xan63a5 4OTOOAbIH XOPEOHIMINH 3ax 393/ A33P
apwkaanargax 6y yHaT uaacHyypan XepeHre
XyBaapunanT Xunx 3amaap 6arublH HUAT ereexxunr

21. MoHronsiH xepeHrviH upxkuiH TOMM-20 vnHaexc3®

60000

55000

50000

45000

40000

35000

30000

25000

Waapanararan ereexumiiH TyBLNHG 6apux Hb OHOBYTOW.

MOHIofbIH XOPeHINIH BUPXX A33p apuiikaanargax
6y XyBbL@aHbl 3ax 333nuH Teneenen 6onox TOM-
20 NHOEKCUNH cyynuinH 3 »xun 6ytoy kosBug-19 uap
Taxsaac XOMLWNX YHUH 6CONTUINH XyBUINT XapBan MeH
agun MoHronb6aHkHbl 60410rbIH XyYraac b6ara 6arHa.

20000 | . . : : :

01.23 04.23 07.23 10.23 01.24 04.24

Tarean xepeHre opyynax 6010MXTON gapaaruinH
ynamxxnanT xaparcan 601 TOrTMOs OpfIOrOTON YHIT
uaac oM. MoHron6aHkHbl 60410rbIH XYY 6yloy Cyypb
XYY eHpep 6aiiraa aHa yep 3ax 333/71 439PX TOrTMON
OPIOroTOM YHAT LaacHbl XYY MeH agunn xapbLaHrymn
eHpep 6aiHa.

309

140

(MOHronbIH XepeHruiiH 6upx, 2025)
*CAGR - XXvnuitH HUAMan ecenTuiiH ByHAaX XyBb Gytoy 36BXOH YHUIH
©CONTUIM TOOLICOH 6a HOrAON aLUrniiH ereexuiir opyynaaryin 601Ho

07.24

10.24

01.25 04.25 07.25 10.25 01.26 04.26

MOHIObIH XOPEHIMINH BMP>K A39p NOIBXTIN apuxaanargax
6yi1 KopropaLibiH TOrTMOJ1 OPJIOroTON YHIT LiaaCHyyAplH Xyyr
xapBan 16%-19.5% xyyTan 6anraa 605 HAUNCNSS, OPOH
HYTIMNH 60oHA 13%-16% xyyTan 6anHa. XapuH Bup>xxninH
6yc 3ax 3235 (6B33) rapu 6y xaanTTan 60H4YyAbIH XyBb,
ayHpax xyy 19%-20% xoopoHpg xan6an3ax barHa.

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

BOJIOMX BA LWUMNASN

Sypar 22. bupxuiiH 6yC 3ax 392/iH AyHAaX XYy 60sI0H apu/pkaaHs! AyH (capaap’®’°

Tapbym Terper
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s24 |}
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10.24
12.24

B Anxpgary

MOHronbIH XepeHrMnH 3ax 3931 423p apumKaanargax
6y TOrTMON OP/IOrOTON YHIT LidaCHbl XYY TOrTOX >KULLIFANAT
XxapBas 3pcA3MiH WwarHanaac(risk premium) xamaapaH
TOrToX 6anHa. XypyMTnanblH CaHrMnH OHLIOr 60MoH
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18.50%

e} ©
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10.25

11.25

12.25
4.2
5.2

LyHpax xyy

X6peHre opyynanTbiH XyrauaaHbl fananubir xapransaH
Y33 apchan 6ara, xepBex Yaasap xapbLaHryi caiH
XOPOeHre opyynanT XM OHOBYTON 6ary, 6ypayynax
TOXMPOMXTOW 6arnHa.

Sy,oar 28. MOHIrobIH X6PEeHIiH 3ax 33314 TOrTMOJ/1 OP/IOrOTOM YHIT LaaCHb! XYy TOMTOX XU

14-22%
1-3% }— XepBex YaaBapblH 3PCO2NVH WarHan
1-3% 333/1KNX 33P3rNaNAH 9PCORNNIAH WarHan
XyrauaaHbl 9pCA3NnIAH WwarHan
ALK Map>XnH
=
12% . Cyypb
-

310  (MoHronbiH YHaT Llaac Apunixaa Spxnaryauiti Xon6oo, 2026)

CYAANTAAHbI SMX2Tran
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BYNAr 5. AYTHANT

HOXYY TOBXUMJbIH XYyp33aHg, MoHron YncbiH
YHO3CHMA GasinrMAH CaHTMAH 9pX 3YMH YHO3C,
XYYJIMAH 6HOOINNH X3PINKUITT, BMHOX CaHryyabiH
Ccypram>x, OfioH yJICbIH CalH TypLusara, 3acarjiai
60N10H XepPeHrMnH yaupanarbiH 60JI0MXUT 3areap, Ui Tog,
6argarn, OfIoH YJICbIH TYHLLINA TYNryypiaH Yanaex 63XoKyyiax
YUINANMAT XapyiLUaH yanaaaranraap WMHXWNE3. UHraxnasa
XYYJIMAH OHOOrMINH 30XMLLYY aTbIH XYP3dHA, Xa3raapiargaxryi,
6annrMnH CaHr Laaluma, 30XMCT yTraap Hb XenKyyJDK 6asanrmiH
OreeXXUNr 6CcreH apBuKyynax TOrTonLoor 63x>Kyynaxag,
Laapgnararan caHasl, 3eBJIONXKUNAT LUUITIaXK, TYCraxbIr 30PUB.

CypanraaHbl HarocaH ayrHanTasp Modron Ync YHOacHUM
6asIrMNH CaHMMNH 3PX 3YWH CYypunr 6ypayyiK, TOPesnKCeH
CaHryyabiH TOrtonuoor 6mm 605roH, 600UT XypyuMTian yycraxx
9X3JICOH X3OUM Y YT TOITONL0O0r 6YPIH XaMXKI3HT, 6XOKYYIDK,
HArOCaH 3acarnantan, MIPraXxJIMnH XepeHre yaupanarbiH
WHCTUTYT 6OJSITOH TeJIeBLUYYIIaX3 L, AapaariiH LUaTHbI LUMHAYSIAN
waapanararan 6anHa. ©epeep xan6an, Xyysib 6aTarmK, XepeHre
TOBJIOPYYJICIH Hb Uyxas axs13,1 60510BY CaHIMIAH YPT XyrauaaHb|
AMXKUITBIM UHCTUTYTUAH MaHOat, 9pX YYPruiH XyBaapunaiT,
X6peHre opyynanTtbiH caxuira 6at, 3apLyyfianTbiH OypaM,
XAHANT, TaWnarHasiblH YaHap TOLO0PXONJSTHO.

1. 9PX 3YWH CYYPb BYPACH EOJIOBY
WHCTUTYTUIH 30XMOH BAUTYYJIANTbIT
FYNLLI3X WAAPAJIATATAW

2019 oHbl YHAC3H XYYNUAH HAMANT, eepunenTteep raspbiH
X3BNUNH BasNrnnH yp ereexxninr YHO3CHUA 6asnrniH caHg,
TeBNepPYY/K, 0000 6ONIOH NP33ayn YEUnH Nprad 6ypg Tarw,
Wwygapra XypTaax 3apyuMbir 6atanraaxyyncaH. YyHun garyy
2024 oHp YHA3CHNI 6asinrinH CaHrMinH Tyxam Xyynb 6atnargax,
MpaagyiH eB caH, XypuMTnanblH caH, XernkaniH caH 6yxun
TOPOJIKCOH TOrTonLoo 6ypacaH Hb MoHron YnceiH 6asanrniiH
yovpanarbiH 6oa/iorof rapcaH TOMOOXOH axuL, oM.

144

[9BY TOPOKCOH caHryyabliH 604/10r0, Y aXkuninaraaHbl
yovpanara, xepeHre yaupganara, 3apuyynanT, XsHanTbiH
UMr YYPIr X34 X343H Gawnryynnarafg xysaapunargcad
©HBBrVNIH 30XMLYYNanT Hb CaHryyabir HAr cTpaTeru, HargcaH
ryMuaTranuimH TOrTONLOOroop yanpaax waapgnarbir 6um
6onrox 6anHa. Nimp apx 6yxun 6amryynnaryynbiH uur
YYPrUNr 3eBXeH >arcaaH TOrtoox 6yc, eMunerynmH apx
X3pParxyynax, 60410ro TOAOPXOMI0X, XOPeHre ygupaax,
3apLyynanTbir X3ap3arXKyynaaxX, rynuaTraiMnr xsHax, OJIoH
HUNT3A TannarHax xapwunuaar MHCTUTYTUNH TYBLINHA
TOLOPXOW 3aarnax waapgnharartan.

2, ©MHOX CAHryYyAbliH rosi CYPrAMX Hb
OPJIOrblH X3MXX33HA BYC, UHCTUTYTUUH
CAXWUIJITA BATAA OPLUMXK BAVHA

MoOHron Yncbir Xer>Kyynax caH, XyHUn Xerxmn caH 60noH
VpasgyiH ©B CaHrMnH 9XHUI YEUH Typlunaraac xapaxag
6aanruninH opnoro 6ypaax Hb ©epee TOrTBOPTON XypuUMTas
6uin 6onrox xaHrantTam Hexuen 6uw oM. Opnorbsir 60rmHoO
XyrauaaHbl Xaparnas, ran yHTpaax 604/10roTon ysnayynaH
3apuyynax, xypumTayynax 60/50H 3apuyynax 30puarbir
TOAOPXOW 3aarnaaryn 6anx, CaHrMnH XepeHrnnr apBrXXyynax
M3PraXXAnnH Yagamxx cyn 6anx Hb 6asnruH opaorbir ypT
XyrauaaHbl YHA3CHUN X6PeHre 601roH XyBuprax 6010MXMnIr
xs3raapnagar.

OH3 cypram> Hb CaHIMINH XOPeHI U 3apLyynax 3Cax Tyxamn
COHIONTOOC WYY BPreH XypaaTan. basnruinH opnorbir xa3a?3,
AMap XYBb XOM>XKI3raap TOBNOPYYIIX, X3AUN XIMIXKIIHUN
YHOC3H XepeHruir xamraanax, sMap Hexueng sapuyynax,
ereexuir smap xyrauaa, XXULWUr y3yynaaTasp XaMXKUXUAr
ypbA4yMnaH TOrTOOCOH AypaM waapgnaratan. Vv gypamryi
TOXMONZONM CaHrMNH 604N0r0 TOCBUINH MeYner, TYYXUA 34NAH
YH3, y/IC TOpUIRH BOrMHO XyrauaaHbl 30PUNThIH HENTeeHJ 0pOX
3pCOaNTIN.
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3. OJIOH YJICbIH TYPLUJIATAAC .
MHCTUTYTUMUH HII 3ATBAP BYC, HUATIIOI
3APUMYYA XAPAFAAX BAUHA

Hopser, CuHranyp, Asctpanu, Ansicka 60noH 6ycapg yncbiH
Typuwara Hb 6asarninH CaHMMINH aMXXUATBIM XOPOHTUIH X3MXK39
Oyc, 3acarnasnbiH YaHap TOOOPXOMNOrnnr xapyymk 6arnHa.
OOrasp yNCbliH UHCTUTYTUIAH BYTaL, XapunuaH agunryi 60n1oB4
hapaax HUNTNAM WNHXXTIMN:

e CaHrniH 30puro, ax yycBap, 3apLyynanTbiH AYP3M Hb
3pPX 3YWH XyBbJ TOOOPXOW;

e TepwuinH 6041010 TOLOPXOMIOX YN yypar 6010H
XOPOHre opyynanTbliH 646p TYyTMbIH LUWAABIPUIAT
3aarnacas;

e XepeHre yompanarbir MapraXJavnH, YN axumnnaraa Hb
6ve gaacaH Gavryynnara xapamnkyyngar;

e XepeHre opyynantbliH MaHAaT, 30PUITOT Breex, XXULWnr
Y3YYNIANT, 3PCO3NUIAH Xa3raap ypba4yunaH TOrmroorACOH;

e [ynuastranunr xapaat 6yc ayauT, napaamMeHTbiH 6010H
OJIOH HUATUINH XsTHANT, TOrTMOJ TannarHanaap yYHangar;

o  Maadannnnr XepeHrnminH Xamxxad TeauNryn ereex,
3pcaan, 3aphan, WUAaB3PUINH YHOSCNAATAN Hb
XamTaTraH HUAT3angar.

Wnmg MoHron Ync anb Har yAcbiH TOrTONLOOr Wyya Xyynbéapnax
6yc, YHACOH XyynuintH y3an 6apymMTtian, TOpUiiH 3pX MOANNIAH
XyBaapunant, 3QUNH 3acrunH 6yTal, CaHMNH TOPesKCOH
30pUNTOL HUNLCAOH 3arBapbir O39PX HUNTASM 3apymmp
TynryypnaH 6ypayynax Hb 3ynTan.

4. 3ACAMNAJIbIH WWWH34J13)1 Hb
TOrTBOPTOMU, AYPIMA CYYPUJICAH,
M3PII)KJIUMH, XAHAJITTAU TOrTOJILLOOT
BYPAYYN2X3A YUI3X ECTOUN

YHO3CHUN GasanruiH caHrmmH 3acarnalbiH 30XUCTON
TOITOJLLOO0 Hb 6PB6eH Cyypb Laapaiarbir HAraH 33p3ar XxaHrax
Wwaapanararan. HargyraspT, caHrMinH 30puiro, MaHgaT, YHOC3H
XOPOHIIH XamraananT Hb 3acruinH ra3ap 60/0H yC TOPUinH
Meusiereec yn xamaapaH TorTBopToun 6anx; xoé€payraapr,
39X YYCB3p TEBOPYY/IaX, X6PeHre apBuXyynax, 3apuyynax,
TannarHax ynn axuninaraa ypbayniaH TOrtTOOCOH Aypamp,
cyypunax; rypaenyraapT, X6peHre opyynanTbiH LMAOB3PUAT
M3PraXknnrH 60N0H YN axunnaraaHsl 6ue gaacaH 6angnaap
raprax; 4epeBnyraapT, YncbiH Vix Xypan, ayautsiH 6anryynnara,
OMUNeryminH 3pX X3P3arKyynary 60M0H UPragunH XsSHaNTbIr
XapuiLaH HexXex T3HLUB3PTAM TOrTOLOOroop X3P3rXKYyiax
Wwaapanararan.

YncbiH Vix Xypan TopuiiH HAATUIAH ©MUYAIH 3PX 3YNH XaMraanant,
CaHrvinH YHOC3H 30pWIro, opsioro 6010H 3apLyynanTbiH 4ypaMm,
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XSHANTbIH MEXaHU3MbII TOFTOOX; 3aCr1iH rasap TOPesIKCOH
caHryynplH 604n0rblH HArgMan 6ananbir XaHrax; MOPraXxxnnH
6anryynnara 6atnargcaH MaHOaTblH XYP33HA, XOPOHrunir
yavpnax; xapaat 6yc XsHanTbIH TOFTOMLOO0 MYAUITraN, 3pcaal,
HUALMIAT YHON3X 3pX YYPrUiH XyBaapunant waapanararamn.

OHaAXYY 30XMLYYNanT Hb CaHr TOPUINH 60AN10rooc aHrug 60arox
6yc, XxapuH TepuiH ypT XyrauaaHbl 30PUATbIF MAPraXkKInH
WnnABap, TOrTBOPTON AYPAM, TOOOPXOM Xapuyunaraap
X3PIAMKYYIIXSL, YATIIH3.

5. KOPMOPALLbIH LWWUH3YJ13J1 Hb TePMyIH
CTPATEr'MUH XOPOHIMUr M3PI)XKJ/IUUH
YAUPAJIATA, 3AX 393JIUMH CAXUJTTA
BATTAU XOJIBOX LWMHS LWWAT MOH

“OppaHac MoHron” XXK 60noH ““YnHruc xaaH YHOSCHUN
BaanrnnH can” XXK-UH 4nr yyprair HartraH “YnHrnc xaaH
YHA3CHWUI 6asnrminH caH kopnopaw,”’ 6anryynax 3acruiH ra3pblH
LUINAABIP Hb TOPUIH CTPATEMNIH XOPOHTS, YYI YypXariH ereex,
TOPUAH 6MYNT KOMMNaHWydblH HOrAoA awmr 6010H YHOSCHMIA
6aaANrUinH CaHrMNH 3X YYCBIPUNT HAr 604/10MbIH XYP33HL,
ysingyynax UHCTUTYTUAH 60NOMXKMIAT BypayyK 6anHa. SHaxyy
LUNH3YANNAH YHOC3H aryynra Hb 6anryynnarbiH Hap, 6yTumnr
eepunexep 6yc, ynamxnanT XonauHI KOMMaHUH 3axmpraaHsi
XSIHaNTbIH 3arBapaac CTpaTerniii XePeHrinH YH3 Li3H, ereex,
9PCO2MNIAM XOPOHIMIH 3axX 393MNH 6arLpiH 3apyumaap yanpaax
M3PraXINAH XOPeHI NINH yanpaarsiH TOrTONLOOHL, LWMMKMX3L,
OPLUMHO.

Kopnopal, Hb oposLordy KoMnaHuyabiH egep TyTMbIH YA
axkunnaraar wyyn yampaaxaac nnyyTan TOpUnH emunerymimH
604710rbIM X9P3arXKYY/13X, XOPeHrnnH barublH rynuaTranmmir
YH3/139X, KOMM@HWIH 3acarnasnbiH HANTASr Waapanara TortToox,
HOrAOM aWrnnH 6o4n0rbIr 60/10BCPOHIY I 600X, CTpaTernnH
XOPOHIMINH YH3 UBHUIAT yPT XyrauaaH ecrex 4mr yypartam 6anx
Hb 3YNTAN. YYHUI 33parLas KopropaubiH 66pUNH XOPeHrse,
HOrANNH KOMMNaHWyOblH akTue 60M0oH TYYHUN yanponarag
LWWJIKYYI9X TOPOJSIXKCOH CaHryynblH XepeHrnmr 6ypTran,
Xafgranant, yavpanara, 3pcaan, TannarHanbiH TyBLUMHL 3aarnax
Wwaapgnararan.

PyMbIH 60110H Y36eKnCTaHbl TypLunaraac y3axag TopuiH emMunt
XOPOHIMAr 0oTo0 4, rafaanblH XePeHrniH 3ax 3334, raprax
Hb LUMH3YNAMUIAH 3xNan 6yc, XapnH KOMNaHWNH 3acarnan,
CaHXYYMMNH TannarHan, MapraXxxnnunH akTBbIH yaupanara,
rynuaTranumH xapuyunarsir 6ypayyncHum gapaax ye wat
Ganpar. TepuinH cTpaTerninH akTMBbIr 3X1334 HAraCcaH 6ypTran,
aHrunan, 604uT YHar33H XaMmpyyiK, KOMMNaHWnH 3acarnan,
awunrT axunnaraa, Horgoa awrunnmH 6ognoro, ep tenbep,
XOPeHre opyynanTbiH X3paryaar LorLoop Hb camxpyyncHaap
3ax 393/IMMH 60OUT YH3 LSHUAT H33X 60NOMXK Bypanar.
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YUHI'UC XAAH
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Miima koprnopaubiH 9XHUIA LWaTHbl 30PUAT Hb TOPUNH 6MYNT
KOMNaHWydblH XyBbLi@ar sapasyniaH 3ax 333nf raprax 6yc,
cTpaTernnH akTUBbIH H3MAC3H MOA33N3N, YHANMS3, aHrUASbIM
6uin 60nroX, KoMnaHu 6ypa, YHd L3H ecrex AyHA, XyrauaaHbl
TONeBIOree XaP3arKyY/19Xa4 YArIaX Waapanaratan. OH3 XYPISHL,
KOMMaHuH TeneeneH yavpaax 3esnen, rynuaTrax yanpanarsiy
Xapuvyunara, CaHxyyruinH TannarHasn, JOTOOM XSAHAT, 3pCONIH
yavpgnara, Horgos awruiH 604J10ro, XepeHre opyynaryran
Xapwigax TOrToMLoOor OfIOH YACbIH Waapaniaras HUALYYN3aH
63aNTraHa.

[apaarvinH waraHg, 3acarnasi, CaHxXyyruiH y3yynanT, 3ax 333/1NH
63519+ 6aNaNbIH LWaapasiara XxaHracaH KoMrnaHn 60/10H XePeHriiH
6arupir [OTOOA, rajaadblH XOPeHrUAH 3ax 3334 Ye LatTawn
raprax 60110MXTON. YYHL, ONIOH HUAT3, XyBbLiaa caHasn 60rox,
HAMANT XyBbliaa raprax, CTpaTeruiiH XepeHre opyynary Tarax,
XamTapcaH XepeHre opyynanTbiH TOrToonLoor 6un 60rox,
©pPUIH BOJOH XONMUMOT CaHXYYIMIAH X3P3rcan awmrnax 33par
XyBUN6GapbIr aKTUB 6YPUIH OHLOMT HUIALLYYN3H COHrOX Hb 3YMTAMA.
TepuinH cTpaTerninH XaHanTbir Xagranax TYBLWWH, 3ax 33374
caHasn 6oNrox XyBb X3MX33, TaTaH TOBNOPYYICIH XOPEHIUIAH
30pWyNanTbIr ypbAaYuIaH TOLOPXONICOH bavix Wwaapanararain.

VINHXYY XOpeHrninH 3ax 33314 rapax yinna axunnaraar TeCesT
Har yaaarniiH opsioro TeBBPYY/IaX apra XaMxa3a 6yc, TepuiiH
eMunT KOMMaHWiH 3acarnan, un Tog 6anaan, 3ax 333/uiH
YH3/Ir33, CaHXyYruiH caxuira 6atbir camxpyynax 60410rbIH
X3parcan 601roH awmrnax 601omMxTon. LLInHa xepeHre opyynant
Tarargax, CTpaTeruiiH XepeHruinH YH3 Li3H 60/10H HOrA0 alrniiH
YagBap HAMIArA3XMNH x3paap YHOSCHWI 6asnrminH caHrnnH
OpPMOrbIH CYypb Uyy TOrTBOPTOMN 60HO.

Mnmp kopnopaubiH LWMHAYMSNUAH YP OYHI 333MWWUAL Hb
TOBIOPCOH aKTUBbIH X3MXX33, HArOAN4 Xamaapax KOMMaHWH
Tooroop 6yc, CTpaTerniiH XepPeHrninH 604UT YH3 U3HWINH ecenT,
aWnrT axunaraa, TorTBoPTON HOrpo awur, YHA3CHWUN 6asinrniH
CcaHp TeBJIOPYYNAX OpPJioro, 3ax 393/193C TaTCaH XOpPeHre,
3pCOdUAH yaupanara, un To4 TannarHan 60510H KOMNaHWUiH
3acarnasibiH axvuaap XaMXKmx Hb 3yUTal. OH3 Hb TOPUINH OMYNIAT
3axumpraaHbl XsiHaNTbIH 06BEKT BYC, MPragniiH ©MHeeC YH3 LI3HUIAM
Hb Xamraasix, ecrex YHO3CHUI XepeHrninH 6ary, 601roH yampaax
LUMHS TOrTONLLOOHbI YHA3C 6OMHO.

6. XGPOHF!/WIH YAWPANATIDbII TOPOJIDKCOH
CAH BYPUMH 30PUJITO, XYTALLAA, .
XOP3ru33HA HUMLLY YJIOX WWAAPAJNIATATAU

WpaapyiH eB caH, XypumTnanbiH caH, Xerk/IiiH caH Hb eep eep
30pUynanT, XepeHre OpyynanTbiH Xyralaa, Xxepsex YagsapbiH
X3paruyda, apcaduUiiH OHusorton. Minmaac T1agrasapuinH
XOPOHIUNI HAM VKU aprayvnar, Har TOPUH Xaparcnasap
yampaax 6010MXKIryiA.
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Vpa3pyiiH eB CaHrMinH YHAC3H 30pUro Hb 6asrninH ereeXxunir
Npasayn yen xagramk, ypT xyrauaaHg 60guT YH3 LSHUNATM Hb
ecrexep opLUNHO. NiMa xepeHre opyynanTbiH ypT XyrauaaHbl
MaHAaT, cTpaTernH XepeHrnnH xysaapwunant, BatoT 60S0H
3ax 3939/IMNH dpcaanninH 60410ro, 30pUNTOT 6OANT ereex,
rYMUSTIONWIAH XXULWWNM Y3YYNINT Waapanaratanm. XepeHrnnr
HanaBapTan, XxepBex YaaBapTan xaparcang 6anpLuyyncaH aXHun
Ve WwaT Hb XamraananTblH a4 Xon6orgonton 6071084 Laallng
3pCOaN, ereeXXninH 30XNCTON XapbLiaaHm, HANLCOH TOPOIKCeH
6arublH yauponarag ye warran WWDKKX Wwaapanaratan.

XypuMTnanbiH CaH Hb NPraguiiH OPOH CyyL, 6010BCPO, 3pyy/
M3HOUNH X3parLaaTan xonborgoor Tyn TenbepuinH ypcran,
XepBex 4YagBap, H3PUINH OaHCHbLI ereex, TOCBUNH TaTaacHbI
Heneer xamTap, Hb TOOL,0X éCTon. HUirMminH 604,10rbIH 30pUATrbIr
CaHrMNH XepPeHre opyynanTblH ereexTan ysngyynaxpaa
XOHreNeNTUAH 3apAbir U ToA4 TOOLLOX, CAHIMINH XOPeHre
©0N0OH TECBUNH A3MXKNAMNIAM SNraH TannarHax waapgnararan.

XOrK/MNH CaHrMnH XyBb, TOCBUH epaunH 3apLyynantbir
opnyynax 6yc, 3AnNH 3aCrunH GYTI3MXK, TOPOIHKUNT, AKCMNOPT,
0an 6yTal, TEXHOMOMMNH WNHAYN3AL YPT XyrauaaHbl yp
eree> 6uin 6oNrox TEOCAUNI CaHXYY>XKYY13ax Tycram maHgat
WwaapgnaraTtan. Tecen COHrox Wnnasapunr aguinH 3acar,
CaHXYYrUIiH ereex, HAM3NT XOPeHre TaTtax 60MOMX, X3P3IMKUX
63n3H 6angan, epuinH TortBopTon 6angan, 6anrans OpyuH,
HUAraM, 3acarnasbiH WanryypT YHA3CNAX Hb 3YUTIN.

7. 3APLLYYNANTbIH BOAJIONO XYPUMTAAN
BOJIOH UPIA3A, XYPTI3X OrO0OXUIMH
TOHLBOPUMAT XAMFAAJIAX ECTOM

YHO3CHMIN 6asNrniAH CaHrMINH YHAC3H COPUTLIH HAM Hb O000MINH
X3P3Arudar CaHxyy>Kyy/1ax 60/10H NPI3ayn YEUNH XePeHrnnr
Xamraanax 30puUnTbiH TOHLBIP OM. DHIXYY TOHLBIPUIAM TyXanH
YEUNH WnnaBapasp 6yc, ypbaumnnaH TOrTOOCOH, TOOOPXOM
cTpaTerun, TooLo0soN ByXnin CaHxyyruiH ypmMasp XaHrax
Wwaapgnararan.

3apuyynanTtbiH AypaMa YHAC3H XOpeHreec 3apLyynax acax,
XOPOeHre opyynanTblH ereexxuiiH XagaH XyBUIr aluurnax,
TOCBUMH XA 3apuyynax 4230 XamMXKad, TYYXUN SANAH YHI
60N0H TOCBUNH HOXLONTIN ysangax 30XuuyynanT, OHLIromn
Hexuenn Mepaex ropumM, HeXeH CIPraax YyYprumr TOLopXomn
Tycrax Hb 3ynTan. IHFracHaap 3apLyynantbiH WAKAB3P TOCBUNH
Meusiereec xamaapaxryn, npasgym yemmH apx awmnr 60s10H
CaHMiNH ypT XyrauaaHbl Ton6epunH YaaBapT HUNLC3H 6anHa.

Tarw, Wwyaapra XypTasax 3apyriM Hb MPraH GYPL, XK X3MXKISHNN
MeHreH Tenbep 0IroX OMAroNTOOP Xsi3raapnargaxryn. XapuH
6asaNrnnH ereeXXnnr ye XxoopoHg, TOHLUBIPTIM XyBaapunax,
YHOCOH XepeHruiiH XygangoaH aBax YafBapbir Xxamraanax,
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©HeernnH Npragag 6oauT YMNUnarag, XepeHre, 601o0Mx 6un
60Nrox, NP33aym YEUNH apx alwrnir angargyynaxryi 6anxsir
XamTag Hb ONJITOHO.

8. un roh BAWAAJ Hb M3A33519N .
HUMNTIIXI2C UJTYY OPIrOH XYP33TaMU
XAPUYUNArbIH TOrTOJILLOO IOM

MoHron Yncag YHE3CHUIA 6asnrniiH CaHrMinH Tanaapx Mag33/1an
X34, X349H Ganryynnara, uaxum cyBraap HAATNArgax banraa
6010BY M333/I/IMNH 9X CypBa/IK, OrHOO, apraysnan, aBTamx,
Tannbap, xapuyLardyuniiH ysangaa XxaHranTtryn xaBasp 6anHa. v
Hexueng M3gaa1an H3aNTTan 6anraa xaguin 4 nprag, TYYHUAr
XapbLyyK, FYALSTIOUAT YHIMK, Xapuyuiara waapgax 601omMx
Xsi3raapnargaHa.

VnTog 6anpbir upragnind 604Ut XsHanT 60/roH TeNeBLUYYI9XMIAH
TYNA TOPOKCOH CaHryyablH M3A33IIMAT HAFTracaH anbaH
ECHbI 3X CypBaIX, YpbA4MIaH TOFTOOCOH TalarHasbIH XyaHsu,
H3rAC3H HOP TOMbEO, TOOLOOJIbIH apradniasn, M3a33Man
6anTrax, 6atanraaxyynax, HINTAaX 6anryynnarsiH XxapuyLiarbir
TOOOPXoM 60/roxX WaapgiaraTan.

TannarHan Hb XePeHrUINH YNOArAna3p Xa3raapnaroaxryn 6ereeq
OPJIOrbIH 3X YYCB3P, CTPATErNNH X8PEHIMINH XyBaapunanT, XXUWnr
Y3YY/I9NT, ereex, d9pcaan, 3apgain, 3apuyynant, WMNgB3apuinH
YHO3CNaM, 94UMH 3acar, HUArMUAH Yp Hemeer xampax
&cton. CaHTbArornnH 3ap4nm Hb 3acarnansiH cyypuir, LMTI
M3A2MNNNH H3aNTTam Gangneir, GIPS xepeHre opyynanTbiH
rYMUSTraINAH TannarHasbiH YaHapbir 63X>Kyy13x XapunuaH
HEXex X3parcan 60sHo.

9. OJIOH YJICbIH TYHLU3JIMAT UHCTUTYTUMH
LUMH34J12J1, XOPOHI© YAUPANATDIH _
YA ABXTAM XOJIBEOX LUAAPAJIATATAU

OnoH yncbiH 6asinrMiiH CaHMMIAH X0N1600, MAPraXKINNH CYIKIIHL,
H3rg9X Hb ©6pPee 3JUCUNH yp OyH 6uw. XapuH 3acarnanblH
TOITONLOOM00 OJIOH YJICbIH 3apyMMTali XapbLyynaH YHas3X,
MIPraXJIMAH XYHUIA HEeLee XerKyynaX, XepeHre opyynanTbiH
6o4noro, apcoaNUiiH yampanara, KactoguaH, rynuaTranivmnH
XAMXWT, TalnarHasbiH apra 3yir H3BTPYY/I9X X3Parcasn oM.

OnOH YNCbIH TYHWNSANAH 604UT YHS LU3HD Hb MMLWYYHYNAN,
YYN3anTblH TOOroop 6yc, XaMTbIH akunnaraaHbl yp AyHA,
[OTOObIH TOITOMLOOHS, SiMap eepuyienT OPCOH, ssiMap YagaBx
6uin 6ONCOH, AMap CTaHOAPT HIBTIPCIH, XOPOHre OpyyianTbiH
LWMNAOBIPUNH YaHap X3PX3H Ca>KMPCHaap XaMXKXUraax ECTON.
OHS XYP33HL, TEXHUKUH Tycnanuaa, MIprawwyyiax cyprant,
XamMTapcaH cypanraa, ragaag MIpraXkaniH MEHEXMEHT,
M3Iar AaM>Kyyrax MEXaHU3MbIM UHCTUTYTUIAH YPT XyralaaHbl
cTparerutan ysngyynax Hb 3yNTan.
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10. X3P3MNKUITUNH
AAPAATUMH YE LUAT

CypganraaHbl Yp AyH4 YHOSCHWIN 6asinrniiH CaHrMinH TOrToALoor
03aX>KYYNaxan gapaax apra Xamxkaar ye wartran Xaparkyy1ax
LWaapaniararanm rax gyrHaB.

Harpyraapt, YHA3CHWUIA 6aanrniiH CaHrMinH Tyxam XyynninH
XOPArKUNTUAH Yyp paraBapT YH3/Arasa xumx, 6o4soro
TOOOPXOWNOX, OMUYNOrYNNH 3PX XIPIMKYYII3X, XOPOHre
yovpaax, 3apuyynanT Xunx, XsaHanT TaBux, TannarHax ynir
YYPrUnH XyBaapunanTbir Xyyfb TOFTOOMXWIAH TYBLUNHL,
TOLOpPXOM BONrOHO.

XoéppyraapT, WwWrH339p 6anryynargax KopnopawbiH 3pX 3ynH
6anpgan, YyHACOH MaHaaT, TeneeneH youpaax 3eBrenunmnH
6yTau, rMwyyaunH xapaaT 6yc 6anasbiH Wwanryyp, rynuatrax
yaMpanarbiH 3pX XaMaa, TannarHan, xapuyuiarbiH TOrTosnLoor
OYP3H TeNeBLUYYIIHS.

MNypasayraapt, TepenKceH caH GypuiiH 30pUNro, XepeHre
opyynanTbiH Xyrauaa, XepBex YafBapblH Xap3aryas, 3pCcadniiH
OHLYJIOIT HUMLIC3H XepeHre opyynanTbiH MaHOatbir 6aranHa.
Yr maHgaTag cTpaTeruiH XepeHruiH Xxysaapunant, 30punTtot
ereex, XULINUT y3YY3T, 3PCA3NNIAH Xa3raap, 3apLyynanTbiH
OYP3M 60NI0H MYNLSTIAMINIAH YHINM3HNI Waapaniarbir TO4OPXoWn
TycraHa.

OdepeBayrasapT, KopnopalblH 66PUNH XOPOeHre, HaraaumH
OpO/LOry KOMMaHnyablH akTYB 6010H TOPEITIKCOH CaHryyapbiH
XOPOHIUIAr BypTran, Xxagranant, yaupanara, 9pCaavnH XaHanT,
TannarHasnblH TYBLWWHA TycraapnaHa. YyHUin 33paruaa xapaart
O6yc KacToguaH, ayauT, XepeHre opyynanTbiH rynuaTrannmr
X3aMXKMX, BbaTanraaxkyynax Tortronuoor 6ypayynHa.

TaspyraapTt, YHOSCHU GasirMnH CaHMMNH M3O93ITNNH
HArAC3H caH, TanarHasblH TOFTCOH XyaH/n, TOOL0010/1 60J10H
TamnarHanblH HargcaH apraynansir 6un 601roHo. MapraXxnninH
OONrapaHryi TannaH 6010H Npragag 30puyicaH OMIroM>KToN,
XypaaHrym Maga3anvnr XocnyynaH TOrTMON HUAT3AA3r 60HO.

3ypraagyraapTt, CaHTbArormmH 3ap4ymm GOJIOH XOPeHre
youpanara, apcOanuiH XaHanT, XepeHre opyynanTtbiH
rYMUSTrONUIAH TannarHasnblH ONTOH YNICbIH CTaHA4apTag, ye warram
HUMLLYYI9X 3aMblH 3yparnanbir 6aTanmk, XaparmkKUnTUnH axmubIr
TOMTMOJT YH3JTH3.

OonoopayraapT, TOPUH 333MLUMVNNAH CTPATENMINH XOPEOHINIAH
H3rAC3H BYPTran, aHrunan, YHaaraar Xmmx, KoMmnaHm 6ypuinH
3acarnasn, CaHxyyrumH rymnuaTtran, ep Tenbep, Horpon
awmr xyBaapwuiax 4YagaBX, XepeHre opyynanTbiH X3paruaa,
eCceNnTUNH 6010MXK, 3aX 393NUNH 6313H BaNaNbIr LOrLoop Hb

CYAANTAAHbI SMX2Tran

BOJSIOMX BA LWMUAASN

YHONH3. YT YHINra3HA YHASCN3H akTMB OYPUIH YHS LOHUIAT
HOMArAyya3x OyHA XyralaaHbl TeneBneree Xaparkyyix,
Wwaapasiara xaHracaH KomnaHu 60510H XepPeHrnnH Garubir
[0TOO0[, rafaafblH XepeHrninH 3ax 3334 ye warran rapraHa.
VIHraxpas TepuinH cTpaTernmH XsaHanTbIr Xxagranax TYBLUWH,
3ax 339714 caHan 60/rox XyBb X3aMX33, TaTaH TOBNOPYYIaX
XOPOHINIH 30puynanT, YHOICHUIN GasnrunH cang TeBnepex
OreeXXuinr ypbaynnaH TogopXxonncoH 6arnHa.

YHOSCHMI BGasnrninH caH Hb raspblH XaBNUNH Gasinraac 6un
©0J1COH OpJIOrbIr Xaaranax gaHc, TOCBUNH HAMANT 39X YYCBap,
3CXYJ1 TOPUINH OMUYUT KOMMAHWYbIH HOMOON alrMiAr XyBaapuinax
MeXaHN3MbIH aflb HAra3p Xxsisraaprargaxryi. XapuH HexeH
COpPraargaxryn 6anranvnH 6asnrmnr ye gaMmxkuH yH3 L3H33
xagranax, apBuXXnxX CaHXyyrmnH 600H cTpaTernmH XepeHre
60nroH xyBrprax YHA3CHUIA UHCTUTYT HOM.

NiAMA MHCTUTYTUMH aM>XXUNTbIr 36BX6OH TOBMOPYYJICIH
XOPEHIMIAH XaMX33raap 6yc, Tep, Uprag, XepeHre opyynarygbiH
XOOPOHAbIH NTFNLNIAT XaMraasik, 63x>Kyynax yagasxaap Hb
XOMXKMX yumpTan. Tepeec ypT XyrauaaHg TOrTBOpTOn Mepaex
OYPMUIAT TOFTOOX, M3PraXknunnH 6anryynnara 6atnargcaH
MaHOaTblH XYP33HO XOPeHrnnr xapuyunaratan yaupaaH,
YncbiH Vix Xypan 60510H xapaaT 6yc XxsiHanTbIH 6anryynnaryyg
rYMUSTIOMIMNAT YHIAIXK, UPrag, YHIH 36B, OMITOMXTON M3L33/19/14
YHO3CN3H XsiHaNT TaBbAar TOrTonLoo 6ypacaH yen YHO3CHUIN
OasnrunH caH 3QUNH 3acruinH TOrTBOPTOW ecenTuinH 6oguT
XeLyypar 60/HO.

MoHron Ync YHOSCHUN 6asinriH CaHrMnH 3pX 3yNH Cyypuinir
OypayymK, 60anT XypuMTaan YYCraH, UHCTUTYTUNH XOMKINAH
[apaaruiH waTaHg wnmkaag, 6anna. LlaawgbiH yHOC3H 30punT
Hb ©Heer XypTan TyC TycOaa XdparkKuX MPCaH GasnrumnH
CaHriH OpsIoro TeBNEPYYNANT, TOPUINH CTPATEMINH XOPOHIUIH
yovponara, TepesiXCeH CaHryynblH XepeHre opyynant,
HUArMWAH 30pWynanT, 3apuyynanTt, XsaHanT, TannarHanbir
H3I 30pUJIrO, HAMAC3H 3acarnasl, M3PraXxaniH xapuyunarbiH
TOITONUOOHA yanayynax sisgan toMm.

OHAXYY WWMKUATUNAT TyyLUTal Xap3arKyyacHa3ap MoHron Ync
raspbiH X3BAUMH WaBxargax 6asanrunir ye yeunH TeCBUnH
OpI0Orooc OaBscaH, UPraguinH UTrang CyypuncaH, Makpo aauinH
3aCrniiH TOrTBOPTON 6ananbIr 43MXKCIH, 6Hee 6ONOH P3a3ayn
YENNH NPragaf VP ereexee XypTaaX YHAICHUIN XepeHre 60/roH
XyBuUprax 6010MXKTOMN.
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@ YUMHIUC XAAH
YHASCHUMN BASJITUMH CAH XXK

EPOHXUU M>A33N31

OHron YnceiH YHAC3H Xyynuiar 2019 oHA, WWH3YN3H
M 6aTnaxgaa raspblH X3BAUAH 6ASNTUIAH YP ©reexxuir

YHOSCHUI 6asinruinH caHp, TeBnepyynax Tanaap
— TOopopXoW TycracHaap 6asnruiiH CaHrMinH ONArONTbIr
63XKYYNI3H, Xyynmap 3pX 3YMH YHOCUIAT TOITOOX erceH 6unaa.
Ynmaap 2024 oHbl 4 gyrasp capbiH 19-HUlA egep YHOSCHUIA
6asnrvinH CaHrMnH Tyxanm Xyynaunr 6atanx, raspblH XaBAVAH
6asnrninH yp ereexxniir ogoo 6a npasayi yeminH MoHron Yncei
MPraH 6ypAa Tarw, Wwyaapra XypTadax 30punroop YHO3ICHUA
6asnrnnH caHr 6anryynax, TYYHUA Tepes, 3opuynant, ax
YYCBIpUIAT TOQOPXOWNOX, CAHMMNH XOPEeHINIAH TOrTBOPTOWN
Gananbir XxaHrax, yin axuinaraar tannarHax 60noH xsHanT
TaBMXTal XoN6orgcoH Xxapunuaar 3oxXuLyynax apx 3yNH opyuH
6ypacaH oM. Ynmaap 2024 oHbl 12 gyraap capbiH 20-Hbl
enpuiiH 3acruiiH raspeiH 223 gyraap Tortoosioop 6asnruiiH

Bypar 24. YHaacHu 6asi/irviviH CaHriH TyyXaH TOBYOOH

: 2 pyraap cap : 4 pyrasp cap

BasinruiH caHruiH cyypb
. TaBurpas. . OpYMH GypasB.

- WNpaspyinH eB caHruinH Tyxanm

Xyynb 6atnargcaH. Xyynb 6atnargcaH.

BasnruiiH caHruimH apx 3ynH

- YHO3CHWI 6asinriiH CaHrUAH Tyxan

caHr "YmHruc xaaH YHO3CHUA 6asnrniiH caH" XaM3dH HapIaX,
VX xaaHbl HAP3AMXUT 6OIrOCOH 61N33.

MoHron YnceiH Vix XypnbiH 2025 oHbl 30 gyraap Tortoon,
3acruiiH raspbiH 2025 oHbl 42 gyraap TortoonbiH garyy 2025
OHbl 2 gyraap capblH 14-Huin egep “YuHruc xaaH YHOICHWN
GasnrunH can” XXK-uir “9pgaHac MoHron” HarganiH OxXuH
KoMMaHu xan163pasp HanryyncaH tom.

Witnxyy MoHron Ync 6anranvinH 6asnrniiH opaorsir wypapra,
Yp awwurtanm yauppax Tortonuoor 6ypayynaxuiH Tenee 20
rapym XXUInMNH axul, cypramxuiiH yp oyHg 2024 oHp, YHOSCHWI
6asnrnnH caHraa XyynuiH xypasHg 6anryymk, 6asnrmnH
opJiorbIr Xapuyunararam yaupaax ypT XyralaaHbl TOrToLoor
6ypoyyncaH.

12 pyraap cap

YHAICHUIA GasNnrMiAiH caHr 933H
YuHruc XaaHbl H3P33p HIPNIB.

3acruiiH raspblH 223 gyraap
TOrTOONI00pP NPraH 6yp XypumTnansiH
CaHrMH H3PWINH JAHCHbI OPIOrbIH
M3AI3MINIAN @XM CMCTEMI3P aBax
6onomxuinr 6ypayynas.

° 2025

- AMHAT-eec VipaaayviH eB - VipasayviH es caH
caHr 6ypayy/mK aX19B. i - XypumtnansiH caH
- XenkimiH caH
2016— 2019 ——— 2024 o
© 11 gyraap cap 5 pyraap cap

YHACSH Xyynbp, 6asanruiH
CaHruiiH y33n 6apumMmtnanbir

[a3pbIH X3BAWIH 6aANrnAH
YP ereexxuir YHOICHUIA

TOB/OPYY/IOXI3P 30XNLYYNaB.
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: XypumTnanbiH
caHp, OpJioro TeBnepY
. TOQOPXONNOB. . 9XNI3B.

OpnaHac MoHron HargninH
: KoOMnNaHnyn aHXHbl OpaorbIr
. GaanruiiH caHg, . TeBnepyynaB.

“YuHruc xaaH YHASCHUIA
6asanrunH caH” XXK yycraH
. Oauryynas.

Monron YncbiH 3acruiH raspbiH
2025 oHbl 42 gyraap TOrtToonoop
¢ “YyHruc xaaH YHOSCHUN
GasanrniH can” XXK-r “OppaaHac
Monron” XXK-uinH oxvH KomnaHu
X2n63paap Hanryynas.

CHINGGIS KHAAN @ Sovereign Wealth Fund

“YuHruc xaaH YHgacHun 6aanrunH can” XXK-unH ynn
axkunnaraasbl Yur yYprir HapuitH TOBOPXOoN 3aacHbl garyy
6up 6anranvinH 6asnNrninH yp ereexxuinr npragnad Taru,
wygapra xypTaax 3opunroop YHAICHUA 6asinrniiH CaHrMnH
TOrTBOPTOWN, ONIOH yNcap XyN33H 36BLU66PerACceH XepeHre
yovpgnarbiH MEHEXMEHTUIH TOrTOALOOr 6YpAYY1axag,

O ANCbIH XAPAA

BOJTOMX BA WMAAN

YUINI3H axunnnax 6anHa. OH3 XYPI3HA TOPOII)KCOH CaHIINH
XOPOHTUIH YyANUPAIarblH MEHEXMEHT XWX 63NTranunr
XaHrax, CaHrmmH ynn axkuwnnaraar uprag, ofoH yncap,
TaHuynax YHACOH YUT YYPrUnr Xxaparxyynx 6anraa 6unas.
KomnaHuiiH “ancelH xapaa, YH3T 3y, 9pXaM 30puiro” Hb
napaax 60nHo.

MoHron YnceiH YHA3CHWN GasiirtviviH CaHIMUH VP ©reexXumr apBybKYYIDK,

npragasa Taril, wygapra XypTaax, TOrTBOPTOM 6CesTTaU, OJI0H y/casn Xy/193H
36BLLI66POr4COH XOPOHre yanpanarbiH MEHEXMEHTUIH KOMIaHy 6OJIHO.

O YH3T 3YMn

Ec 3YR,
UTF71UN
LLlynapra, nn Tog, xapuyunaratau Y

aXuiaraaraap Vprag, Tep, XepeHre
opyynarygbiH UTra/INAr SpXIMIIIHS.

M3PI3)XJIMUH BUE
AAACAH BAUAAN
LInvpBapwir cypanraa, HOTO/roo, O/1I0H

YJICbIH CTaHAAPT, MIPraXIINAH JYrHIATIL4
YHASC3H rapraHa.

YE XOOPOHAbIH
XAPUYLLNATA

OHeerniiH xaparwas 60/10H NP334yn
YEeUH 3pX aLLriviH TOHLUB3PWAI Xaaramxk,
YHA3CHWI GasirniH YH3 LSHWAT YpT
XyrayaaHg xamraasik, 6CreHe.

TYHUWJ19)1, XAMTbIH
YH3 LL3H

Tep, upraa, XyBuviH X3BLLIWJI, OJIOH
YJIChIH TYHLLYYATIV XapyayaH UTra/LcaH
XaMTbIH axxusiiaraar XernKyysK, HUATASr

YH3 Lj9H BYTI3H?.

CYAANTAAHbBI SMX3Tra11

MHHOBALL, TACPAJITIYM
Xoer>xun

LLInH3 M34/131I; TEXHOJIOMY, X8POHre
yavpanareiH 43BLUVATAT apra 6apusibir
HABTPYY/IK, 66pYN6eNTe ] YsH XaTaH
XaHgaHa.

APX25M
30PUJIIO
MoHron YnceiH ra3pbiH XaBMH 6asiriviH
VP 6reexxuvir apByKyy/>K, 6Hee 60/10H
WMP33aYVIH Mpraaaas Tarly, LWwy[apra
XYPT33X HOXLe/IMAT OYPAYY/19X34 OPLUMHO.
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'YHASCHUM BASUJITUMH CAH XXK
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BYT3L,, 30XUOH BAUTYYNIANT

“OpaaHac Morron” XXK-uiiH TY3-mviH 2025 oHbl 2 gyraap capbiH 14-Hu
egpwiiH 16 gyraap Tortoos100p KoMmaHu baviryynaxan oytuwvir 2 rasap, 2 anba,
1 HaKTaV bavixaap aHx 6aTtasicaH 4 komraHu 2026 oHbI bavignaap 2 ra3ap,

2 anbarani, 20 anbaH xaar4vviH OpOH TOOTOW YW/ axxusiiaraa siByyJiasB.

Sypar 25. KoMmnaHuiH 6yTaL

¥
(00 ERDEﬂEE:JMQHGQL

:
'

FYWULUSTIOX 3AXUPAI

CAHXYYIMNH
YOWPOJIATA,
BOOJ10TbIH AJIBA

TOPOIIKCOH
CAHIYYbIH BOOJI10rO,
30XMLYYNANTBIH FA3AP

3AXUPTAA, OJIOH HANTT3AN

XAPUJLUAX AJIBA

YOWPOJIATbIH FA3AP

6.2. OHLLJIOX AXKIYYA

KomnaHuinH gypama 3aacHaap ““YnHruc xaaH YHOICHUI
6aanruiiH can” XXK Hb YHO3CHUI 6asinriiH CaHruiH
XOpPeHre youpanarbir XaparKyynax 63anTran xaHrax,
CaHMMNH YN axkunnaraar Mprafg, OfoH YACbIH 3ax
399/14 TaHWyNax 33par HaMaH YArN3AUAH XYPI3HA, YN
axunnaraa siByynas.

YycraH 6anryynaracaH axXHUA XUng KOMNaHu WNHD
6anryynnarbiH 6yTaL, XYHUA HeeL, YA axunnaraaHsbl
TOrTONLOOr YHAC3HAIS LMHA3P OYPAYYIIXUIH 39parLaa
YHASCHUIN 6asinriH CaHTMNH XYYTUAH X3P3rKUAT,
VNPraguinH XynasnT, CTPaTerninH OpablH 6reex, XepeHruimnH
yovpgnara, wn Ton 6anpgan, onoH YNnCblH XaMTblH
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Sypar 26. KomnaHwiH yin axisinaraaHsl Yirsias

TepemKCceH CaHrMINH XOPeHIMIH
YAVPANArbir XapamkKyynax
BOaNTraNIAT XaHrax

CaHrnimH xepeHrninH 6o4,10rbIH
XIPAMKUNTUNM XaHraxag,

O3MXKI3r Y3YYNax Tepenxc?H

CaHruH

XOPEOHIUINH

MEHEXXMEHTUIH

CaHruniH XepeHruiH yaupanarbir - X3PIMKUMTUNH
X3PIAMKYYNIX XYHUIN HOOLMIAT 6anTran
63anTrax, YagaBxoKyynax XaHrax

CTtparerniii opapiH TOPUIAH
939MLUJIINH XyBb TOITOOX X3/19/1L93
XUNXSL, MIPradxKNAH OIMXKIAM
Y3YYnax

akmnnaraa 3spar xapuniuaH xamaapamaﬁ OJIOH acyynnblr
33ParuyynaH LIJI/II7I,EI,BSpJ'|3X Luaap,u,naraTaVl TynrapcaH.

Xsag3raapnargman OpoH Too, 60rMHO xyrauaa, LWNHD
VHCTUTYTUAH OPYUHA akKuinacaH XdOui 4 LLOMXOH,
MaprawcaH 6ar 6ognorbiH cyganraa, erergiuniH
LWNHXXWT33, CUCTEMUIAH LWNIAA3I, ONOH YNChIH TYHLUM3,
XON3NUIIHUA MIPraXKANNH OIMXKIITMAT HIr Aop
X9PArXKYYMK, YHOICHUN 6asNrniiH caHr TOrTBOPTOM,
VN Ton, MAPraXkJNNH yaupanaratan UHCTUTYT GONroH
XOrXKYYnax gapaaruiiH WaTHbl cyypuir 6ypayynas.

YycraH 6aviryynargcaHaac XouL Xap3arXKyyC3H aXKJibIH
rosn yp AyHr gapaax 6avignaap Hartras.

6.2.1. MOPIM3>XJIMNH UHCTUTYTUNH CYYPb
BYPAYY/12B

YHA3CHUI GasinruiiH caHr yaupaax MapraXx/iuiiH
Yyapgamx Gypayynas

CaHxyy, XepeHre opyynanT, TOCNMIAH yampanara, Xyysb,
TOPUWINH 60410r0, M3L3NNIAH TEXHOMOM, ereraJniH
LUMHXXUATI3HNI YUTNBN33P MIPIrALLCIH, TeP, ONTIOH YICbIH
6avryynnara, 6aHK, caHxyy, MEHEXMEHTUNH 36BJ1eX
YANYMAraaHun canbapt 10-25 >XXunuiAH Typlunararam
MOPraXXUATHYYAUNT HI3TTAN COHIOH LWanrapyynantaap
HOIrTraB.

Baruiii 6ypangaxyyHga MsFin, CFA, PMP, LLM, MPP,
PhD, MsCS 33p3ar MapraxJninH 33p3ar, OJIOH YJICbIH

CYAANTAAHbBI MX3Tra11

3l-bIH 2025

OHbI 42 pyraap

TOrToon

BOJIOMX BA LWUMNA3N

CaHrumH ynn axunnaraar
ragaag, AOTOO[OfA cypTanynaH
TaHuynax

b VipraguiiH XypuMTnansiH AaHCHbI
M3A33TMIAT TOPUIAH YANYNITISHWIA
CaHruiiH yiin LaxvmMm CUCTEMI3P AamxKyynaH Ui ToA
axunnaraar TannarHax

rapaap,
noTtooaon,
cypTanunaH #
TaHuynax

Wprag, onoH HunTag, YHA3CHWN
6asnrunH CaHrniiH Tanaapx YHaH 368
M3[33131 erex, TYra3H A3NrapYYIIax,
cypranT cypanraa, Maaa313 Xninx

XyynuinH Xypaang Tycrau
3eBLlUeepen Wwaapanararan éycan
yvn axunnaraa

M3pPrawmnnTai 60/10BCOH XYUMH aXXWUanax, CaHrniiH
6O4N0ro, XepeHruH yampanara, Xyynb, TEXHosoru,
ererg/IiH WUALMWAT Har fop 6010BCpyynax 4OTOOA
Yagamxuir 6ypayyicaH.

BAypamp cyypuicaH yin aXunnaraaHbl TOrTosLoor
H3BTPYY/13B

OpcadanvinH yaMpanara, XepeHre opyynant, CaHxyy,
XygangaH aBanT, XYHWUI Heel, éc 3y1, JOTOOA XSHaNT,
TamnarHaneir xamapcaH 20 rapyn 6ogoro, xypam,
3aaBpbIr WMH33P 6010BCPYyIK 6aTnas.

VIHracHa3p WnHS 6anryynnarbiH yin axkunnaraar XyBb
XYHW LWNAABapaac byc, ypbaUmnaH TOrTOOCOH NPOLECC,
XSHANT, XapyyuiarbiH TOrTONLOOHA, TYAryypnaH ssyynax
WHCTUTYTUIH CYypb BYPAC3H.

KopnopaubIH WMH3413AniH 60410rbIH
yHA3Cnanuiir 6onoscpyynas

MoHron Yncag X3BLWC3H TOPUNH 6MUNT KOMMaHUNH
yNamXnanT XoNauHr 3areapbIr ONIOH YCbIH TypLunara,
XapbLyyncaH cyganraaHm YHAICN3H WMHAYMNAX caHan
6on0BCpyynas.

TepuitH cTpaTerniii XepeHrnnr 3aaxupraaHsl XaHantaap
6YC, YH3 Li3H, ereex, apcaai, Horaos aluur, 3ax 333/nMH
60n10MXMIAT BarublH 3apymaap yaupaax MapraxianiiH
X6PeHIMIH yaAMpANariH 3arsapT WWDKYYISX cyfanraa,
3acarnanbiH xXyBunbap, ynn axunnaraaHbl 30puaToT
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'YHASCHUA BASITUAH CAH XXK

3areapbIr 60110BCPyycaH Hb “YnHruc xaaH YHOICHMIA
BasanrnnH caH Koprnopaw”-biH WWDKUATUAH 60410rbIH
Cyypb 6GONCOH.

6.2.2. I/IPFSLI,I/IVIHPPOHLI,OO, UTranuan,
1N Toa BAUAJIbII BAXOXKYYJ19B

700 msiHra rapyv UpraHvi caHanbir 604/10rbiH
wunasng Tycras

E-Mongolia cuctemasp YHO3CHUN X3MXI33HUN
XO0&p ygaarvmH caHan acyysnra 30XMOH Ganryynx,
nasxapgcaH Tooroop 700 mMsiHra rapym npraHun 6amp
CYYPVINI HAITI3H OYH LWWHXNATa3 XmiB. MeH canbapbiH
Teneenes, MaPraxamnH oposLorYnaTon 3eBnengex
Yyyn3antyyn 30X1oH banryynnaa.

Cypanraaraap vprag ypT XyrauaaHbl TOrTBOPTOM
XypyMmTnan, xapaat 6yc MapraxnniH yaupgnara, un
TO4 TamnarHanbIr H3H TAPryyHa vyxanuumk 6anraar
TOITOOX, 3Ar33P XYN3IAINTUAT 60410MbIH GapUMT Brunr,
X3P3AMKYYN3X apra XxamxXa3, UHCTUTYTUAH LUNHIYNISNUIAH
caHang Tycras.

NHracHasp YHOSCHMIA 6asnruinH caHrmnH 6o41oro
36BXeH b6anryynnarbiH TyBLUHA 6yC, npraguinH 6oant
XYNI33NT, M3PraXKSIMIAH OPOILOrYabIH caHang, TynryypnaH
6onoBcpyynargax Hexuen 6ypacaH.

WPT3H TAHBI XYPUMTAANBIH
H3PUUH DAHCAH 0AXb

YNo3roan 30 F

[@)mongolia

Wprap xypumTnan, eree)xee xsHax 60N1oNM>Xuir
OYpAYYNIX34 AIMIKNAI Y3YYI3B

XypyMTnasbIH CaHMMNH OPIOro, 3X YYCB3IP TEOBNOPYY/ICIH
KOMMNaHnya, UPraHUM HIPUMH AAHCHbl yAO3rgan,
ereexxunH magaannuir E-Mongolia cuctemasp xapax
LWUNAOSIMIAT XOrKYYN3X34 MIPraXKMNH O3MXKIISr Y3YY/19B.
MeH M3433NNnNH Xampax Xypaar Laalumg eprexxyynax
aryynra, CUCTEMUNH apXUTEKTYpbIr 60N0BCPYYIIK,
nprag YHOSCHMN BGaanruiiH caH gaxb eepT HOrgox
XypUMTNasbliH Xe0enreeH, ecentuinr 60guToop XsHax
CYYpuir TaBuB.

WUpraguiiH coHronTop cyypuincaH XypumMmTtnanbiH
MeXaHU3MbIr 604UTOOp TYpLUNB

“OppaHac TasaHTOonron” XK-mH HOrgosn awrumir
VNPraHWIN COHronToop XypuMTiasbiH CaHg TeBNepyynax,
ACXYN XOMKIUNH CaHA, WKYYI9X 30XMOH banryynant,
CUCTEMUIH B3NTIaINNM XaHraxk axknnnas.

YYHUN yp AYHO VPrOguUnH carH AypbiH WNAOBIP33P
400 opumm cas Terperunr YHA3CHUA 6asnrnnH caHg
HOMOA/TI3P TOBNOPYYICIH. DHI Hb NPraguinr 6asnrniH
CaHMNH MA3BXTAN oponuord 605rox, XaparniasaHaac
XYpUMTAan pyy YArN3C3H COHrONTbIN 60OUT OpUMHL,
TypLiCaH aHXHbl MEXaH3MYyOblH Har 60JI0B.

Wn Top 6anpan, npraguintH XaHanTbiH UHCTUTYTUIH
3arsapbIir 60n10BCcpyynas

CaHtbsiroruiH 3apymm, LMTI, GIPS 33par 0510H yncbIH
CTaHOapT, YHONr33HNI XYPISHA TynryypnaH YHA3CHUI
6aanNrMnH CaHrMinH un Tog, 6ananbiH HAr4C3H 3arsapbIr
6onoBcpyynas.

OH3 XypaaHg:

e  CaHrnmH M3O23a//IMAN HAMTIraH Xyprax swf.gov.mn
an6aH ECHbl Laxvm 39X CypBa/DKMNT HI9B;

e TannarHanblH TOFTCOH XyaHUH caHan
6onoscpyynas;

e Moapgsanan 6anTrax, 6baranraaxyynax,
HUNTN3X BGanryynnarbiH XxapuyLunarbiH 3aarumir
TOLOPXOWNOB;

e |pragan ONArOMXKTOW TalnaH, M3PraXxxnmH
OONrapaHryn TannaHrmnH 3arsap 6010BCpyyXK,
6opanoro 6onoBcpyynarygag TaHuUNLyynas.

VIHracHa3p un toa 6ananbir Har ygaarninH Magaanan
TYraax ymn axwunnaraa 6yc, TOrTMOn TamnarHan,
XapuyLunara, praguinH XSHanTbIH UHCTUTYTUH MEXaHK3M
6OJITOH X8rKyy3aX Cyypb TaBUracaH.

CHINGGIS KHAAN @  Sovereign Wealth Fund

6.2.3. YHO3CHUN BASITTUAH CAHIMAH
3X YYCBAPUNI HAMArAyYyYnaxaa,
M3PMI)>XJIMAH A3MXXJ1Ar
Y3YY/19B

CTpaTeruiidH opablH X3/13/U33H Waapanararam
H3rAC3H ererajMniH caHr 6ypayynas

CTparerniniH 6010H YYCMas opAblH Tycran 3eBLUeepern
333MLUNMY XYYUIH 3Tra34 TyC BYpuIiH caHxyy, TaTteap,
YVNAB3PN3S, TEXHOMOMN, HeeL, 0N6opPONT, XOPeHre
opyynanTtbir xamapcaH 26 TepsMinH M3O331NUNAT
HAITracaH Laxum ererginnH cad 6anryyncax.

VIHracH33p eMHe Hb 0NOH Garryynnara, 3X cypBamkug,
Tapxmasn 6ancaH M3O33/ NI HAr 0P TeBNepYY/IX,
3acruiH raspblH Xananyas, WNALB3PUAT HArgC3H
erergen, TOOLOOHA, TynryypfaaH 63anTrax 6010Mx
oypLoas.

3acruiiH raspbiH X3N3/I433HA, CaHXYY, Xyy/ib 3YiiH
M3Pra)XKNUAH A3NVDKNST Y3YY9B

TepuinH 339MWANNH XYyBb X3MX33r TOrTOOX,
Tycran AMHAT-eep opnyynax, cTpaTeruiH opabiH
HUNT 6reexXninH QUNNaHXUNr apg TYM3HL XYPTI9X
60onoMXUT XyBuUnbapyyablH CaHXYYrnMH TOOL00,
X3N3UI3HUI caHan, Xyyflb 3YNH OYH LWUHXWUAT33ar
6onoscpyynas.

Tyc 6ar 3acruninH ra3pbliH a>k/iblH X3Car, 434 X3CrninH
TEXHUKWIH YYN3anT, XaN31U33H4, TOrTMON O3MXKar
Y3YVY/XK, 604NM0rblH 30PUTbIF TOOH YHO9CNaN,
M3PraXXJINNH TOOLOOTON X0N60X YYPar rynuaTracaH.

Tycrain 3eBlue6pPO1 333MLUIMIY aX axynH
HIMKYYAVAH M3A3313N, YHAICN3H HapunBYUIIcaH
CaHXYYruinH 3arsap 6onoBscpyynas

3acrunH rasaprtan caHamX O6uyur 6anryyncaH
XYYNUAH 9Traaayyas4a TepUrH 333MLWANNAH XYBb,
X3MX33 TOrtToox, Tycram AMHAT-aap opnyynax
TOOL0OMONA Waapanararah MeHreH ypcran, Tarsap,
HeeL,, 0nbopNoNT, YNNAB3PAN, TEXHNK-3OUINH 3aCrNH
Y3YYNAATUNAM HAFTFAC3H CaHXYYIWIH 3areap, ereexXuinH
TOoOoL00r BOMOBCPYYIK, aXIblH X3CArT Tyxam 6yp
TaHWLyyncaH.

OArasp TOOLU00 Hb CTPATErMinH OPAbIH 6reeXXUNAr 36BX6H
OpJIOrbIH X3aMX33raap 6yc, Tep, XepeHre opyynaru,
Mpragan HOr4oX HANT YP alrmMinK XxapbLaaraap YHanax
Ccyypb OOSCOH.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

BOJIOMX BA WMWA3N

Wi

i

6.2.4. X6POHI'© OPYVYJIAJTTbIH BOAJIOI O,
AHAJIMTUK YAOAMXXWUWH CYYPUUT
TABUB

2025-2030 oHbl XepeHre yavuppaarbiH 3aMblH
3yparnan 6onoBcpyynas

YHO3CHUN 6asnrninH caHrnnH xepeHrunr 2025-2030
OHA Ye WwaTTan yanpaax cTpaTerunH 3amblH 3yparnan
60M10BCPYYIXK, TOPOIIKCOH CcaH 6ypuiriH 30punro,
Xyrauaa, XepBex Yyagasap, dpCO3MNH OHLIOIT HANLC3H
XOpeHre yanpanarbiH XyBunbapbir TOOOPXOWNSIOB.

NpasgynH eB caHrunH XepeHrunr ypT xyrauaaHpg,
60OUT YH3 Li3H33 Xaframk, apBuxyynax, XypumTtianbiH
CaHIMMINH XePeHI NI UPragUinH XaparLas, ereex, XxepBex
yagBapTan yangyynax, Xemk/MnH CaHrMnH XOPeHre
OpyynanTbir 34NAH 3acruriH Yp awurtan Tecnyyaosg
unrnyynax 604noroiH cyypb caHan 6010Bcpyynas.

TepemKCceH caHryyaiblH XepeHre opyynantbiH
xyBunb6ap 6onoscpyynas

TepenmxceH caH 6ypuinH 30pUro, XepeHre opyyianTbiH
Xyrauaa, XepBex Yyagasap, dpCO3MMNH OHLIOIT HANLC3H
XOpeHre opyynantblH MaHgaTt, 6arublH TePesXunIT,
30PUTOT Breex, rynudTrainnH XXULWNUr y3yynanTuiH
Ccyypb XyBunbapyyabir 6010BCpyynaB.

NpasaynH eB caHrunH xyBbh, eHOep HangsapTaw,
XepBex YafBapTali Xaparcnadc d9X3J1K, ONIOH Y/CbIH
6oHA, xyBbLaa 60M0H 6ycan TOPEsHKCOH XOPEHIUIH
aHrmnang ye watrtanm Wnmkux, gotoon 6010H ragaas
MEHEXMEHTUII XOC/yynax caHan rapras.
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XypuMTnanblH CaHrnMmH XyBb[, OPOH CYYLHbI
CaHXYY>XUITUAH XYPTIIMXKUAT XafranaxbiH 33paruas
CaHIMNH XOPeHIrninH ereexxnnr xamraanax, N3bb-biH
X0épAory 3ax 333/IMAIN NO3BXXKYYI3X, 3aX 333/IUIH
X3parcnasp barupir Tepeskyynax xysunbapyyabir
TOLOPXONSIOB.

CaHruiH ereex, apca3/IMNr TOOLOX aHaNIUTUK
3arBap XerKyynaB

OHB, nHdnsay, BantoTblH Heew, 604M0rbIH XYY, TYYXUIA
3OUIH YH3, CaHIINH OPAIOro, 3apLyynanTbliH TOCOSNNNT
ysinayyncaH ereraniiH caH, MeHreH ypcrain, 3pcassnvmnH
aHanuTuK 3arsap 6ypayyiaB.

OHaxyy 3areap Hb 6ogsorbiH XyBunbapyyablH ypT
XyrawaaHbl Yp Hefleer ypbauunaH YH3M9X, XepeHre
opyynanTbiH WANOBIPUNAT erergen, TOOouoOoHA
TynryypnaH 6onoscpyynax 60nomx 6ypayynias.

6.2.5. OJIOH YJICbIH UTT3J1LI3,
M3PII>XJTUUNH CYJDKI3r
BYPAYYISB

MoHron YncbiH YHA3CHUIA GasnruinH caHr oJioH
YNCbIH UHCTUTYTUNH CYJK33HA, XON60B

YycraHn 6anryynargcad axHun xxknngas IFSWF SWFI
6OJ10H OJIOH YIICbIH XBPEHre OpyyNanTbiH M3PraXINNH
CY/MKA3HA HAraaX, MoHron YncbiH YHO3CHMI 6asnrniiH
CaHr OJIOH YNCbIH 6asanruH caHryyn, UHCTUTYTUNH
XOPOeHre opyynardmg, Xemnk/MnH TYHLYYATIN X0n60B.

OHAXYY XaMTbliH axkunnaraaHbl Yp OyHLO TOpPryynax
6asnrnH caHryyablH 3acarnasn, XepeHre yavpanara,
3PCO3NUNH XSHANT, TannarHanbiH TypLnarsir wyys
cynniax, OfoH YNChIH M3PIraXKNIAH YHINT33, TEXHUKWIAH
Tycnanuaa aBax, XxamTapcaH cypanraa, XepeHre
OpYYyNanT, XYHU HOOLMNH YagaBx 63x>Kyy1ax 60/10MX
eprexs.

520 cas TerperTai AynudX TEXHUKUIH Tycnanuaa,
M3PraXKNUIAH A3NVDKNSr TaTaB

OnoH yncelH 6anryynnara, xepeHre yaupanarsiH
Gavryynnara, 3eBnexyyaaac 3acarnas, XepeHre opyynant,
XYHUI HO6L, 3pCOdnniiH yaupanarbiH yirnanaap 520 cas
TOrperTan Oynuax YH3 Tenbepryi TEXHUKUIAH Tycnanuaa,
M3PraXINAH A3MXKIIAM TaTaH TeBNepYY/IaB.

OH3 Hb WKWHS Banryynnara TeCBUIMH HAMANT gapamT
YYCFanrynrasap OJIOH YJICblIH M34nar, Typwnara,
M3PraXJIMNH CY/IKI3r YN aXunnaraangaa awmrnax
6onomxX 6ypayyncaH 6o0amT yp AyH 6010B.

SIFSWF 2025
21F \DHA"

OanxuiiH TIPryynax caHryyaram ygupanarbiH
TYBLUHWIA Xapwsilaa TOrToos

Hopser, CuHranyp, Asctpanu, Anscka, AH3Y, Katap,
AsepbarnxaH, KaszaxcTaH 33par yncblH caHryyaram
3acarnas, XepeHre opyynanTbiH 60471010, XYHUA HeeLl,
XaMTapCaH XepeHre opyynanTbiH YAMNSA33p Wyyn
XxapwnuaaHbl cyBar H33B.

MeH panxunH xepeHre opyynard, 6oanoro
6onoscpyynarygbiH hopym, 3esnenyyaag Monron
YncblH 6assnrMnH CaHrMmMH LWWH3YN3, XOpPeHre
opyynanTbiH 6OMOMXUAT TAHUILYYSXX, ONTOH YNCbIH
M3PraXkIINH CYIXX33HA, OPOSLOX CYYypb BYpAayY/1aB.

6.2.6. KOPIMOPALIbIH LUINH34Y19)1[
BOAJIOINbIH CYYPb BAJITI3B

CanaHrnpg acyyanyyabir H3r MHCTUTYTUH
WMIAO3NA HAMTr3H LUMHXKGB

XyynuiniH XaparkuiT, TOPeIKCOH CaHryyabliH MaHaar,
TOPUINH ©MYUT KOMMaHWYAbIH HOFQON alunr, CTpaTerniy
OopablH ereex, UPraguiiH Xy133s1T, XepeHre opyynanTbiH
6opnoro, nn tog 6angnbir LOrLoop Hb LWMHXXWUIXK,
WKNHS KopnopaublH 604N0rblH YHA3CN3 GONroH
6onoBcpyynas.

XonavHr KoMnaHwuiiH 3areapaac XepeHrumH
yavupanarbiH 3arsapT LWWWDKUX YU NISNNAT
TOoQOpPXOWNIoB

KopnopaupiH yyprunr onepaTop KOMMNaHWyAblH e4ep
TYTMbIH yaupAaiaraac 3aarfiax, emuneryniii 6ogioro,
XOPOHIMNH B6arubiH YH3 L3H, HOr4ON awur, apcaan,
XOPOeHre opyynanT, TainarHanbiH HargcaH cTaHaapT
TOFTOOX MIPra>XkJIMNH XOPOHrunH yaupanarbiH
6avryynnara 60IroH Xerkyynax caHan 60510Bcpyynas.

CYAANTAAHbI SMX2Tran

TepuitH 6eMYNINH YH3 LISHUII ©CreX, 3ax 333714
raprax cyypb cygasnraa xvmB

PymbIH, Y36ekncTtaH 6onoH 6ycan yncbiH Typlinarag
YHO3CNAH CTpaTerumH akTMBbIr HArgcaH 6ypTran,
aHrunan, YHanrasHa xampyynax, KoMmnaHuinH 3acarnan,
TamnarHan, awurt axwunnaraar camxpyynax, 3ax
399NUNH 63N3H Bang/ibir XaHraxk AoToon, ragaafbiH
XOPeHIMINH 3ax 3337[, Ye wartTan raprax 3arsapbir
6onoBcpyynas.

H3rAC3H YP AYH

TanaHT xyrauaaHg XaparKyy/C3H ax/blH Yp AYHA,
YHO3CHUI 6asinruiH CaHrMnH LaalgbiH Xer>Kung,
LaapgnaraTan XyHuin Heew,, [OToOoL 3acarnan, 604/10rbIH
cygpanraa, erergJIniH caH, Laxmm Mag331/IMAH Wningan,
OJIOH YJICbIH XaMTbIH @XuUnnaraaHbl 3XHWUI cyypb 6ypaaB.

YHOSCHUI 6asNrMnH CaHMMINH TOrTONLOOHA, TyramMmaax
6y 6yx acyypan Har >XWnunH XyrauaaHg 6ypaH
LINNOB3PMSMACAH M)XK Y33X 60TOMXKIYIN. XapWH CaHrninH
[apaarviiH WaTHbI LUMHAYISNNIAH YAraan, Waapanaratan
VHCTUTYTUMH 30XMOH Banryynant, X3parkKyynax
6onnorbiH XyBunbapyyagplir cyganraa, TooLoo, praguinH
OPOJILL00, OJIOH YJIChIH TypLunarag YHA3CN3H TOO0PXOi
60NroCoH Hb TalNaHT XyrauaaHbl ron yp AyH oM.

3acruiH raspaac ““YuHruc xaaH YHOICHUIN GasnrniiH
caH Kopnopay” 6anryynax LWwninasap rapracHaap 4a3px
cypanraa, 604n0rbiH caHan, MapraXxxanminH YagasXbir
TOPUIH CTPATErNNH XOPeHIMNH yanpanararam ysngyynaH
YPrasKyynax wuHa 6onomx 6ypaas. VIHFAaCHa3p
KoprnopaubiH 3pX 3yMH MaHOaT, 3acarnasn, XepeHre
youpanarbiH TOrTonuoo, ryNuU3TrafiniiH XaMxyyp, 1
TO[4 TannarHasnbir Loruoop Hb TeNeBLUYYIK, TOPUIAH
CTpaTernmH XepPeHrmmnH yHa UaH 6010H YHO3CHUN
6asanrnnH CaHrMnH ereexXnnr ypT XyrauaaHg ecrex
Hexuen 6ypaax banHa.
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