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XYPAAHI'YiA

Hanxuin gasap 130 rapyin YHA3CHWIA 6asnruiid ca Garraaraac 2020 oHbl 6ainanaap 57 yncbiH 92 YHOCHWIA
0asANTWIAH CaH O3BXTAN YIAN @Kunnaraa apxamk 6ainHa. YHOICHNIA Gaanriitd CaHMRH XBPBeHre OpyyNanTbIH
EPBHXMIA 30PUNTO Hb MEHIBep MEHIe 050X ABAAN 66ree/ TyYHWA a4 X0N00r 40/ Hb UP33aYAH XOnY yenas
30puynax YHOACHUIA CAHXYYTUAH XypumTnan Ouit 60nrox, 3AUAH 3acar eCenTuinr J3VXKKMX, CaHXYYTUiAH
aKynryit 6angan, yncsiH TOCBUIAH TOMTBOPTON OANANbIT XaHrax, 60130LUrYiA 3PCAINIIC CIPTUINNIX, SANIAH
3aCTUIAH Xapaat 6yc 0ailx 3AWIAH 3aCTUH X3parcan 0ereef HUATMUIAH TOM xapuyunararain bairyynnara
0amK Yagmart opwuHo. Tyxainban YHO3CHWA OasnNruiH CaHTWAH Opyy/mK Oy XepeHre opyynant Hb
CaHXYYTUIAH 32X 333NNIAH XAMparbIH Ve[ O3NXWAH TOMOOXOH CaHXyYriitH GanryynnaryybiH XepeHruitH ax
YYCB3P 60JDK, 3M33r BanaHchIr 63XxKyymk 6anaar. TyyHYIaH CyyNnAH 3 xung Janxuit HUATWAT XamapcaH
aloynT eB4nH, Kosua-19 uap TaxnbiH yen BakuMH 6GONOBCPYYNAX TOMOOXOH XeTenoepyyanir A3MXNX,
IMHANMNIAH TOHOT TEX6OPOMX Xy[andaH aBax 3CB3N YHAICHWA 3OUIAH 3acar, HUWATMUIAH OHLTOW OailAnbIH
TOMBBMBrO6H. XyBb HIM3P OpYyNaxaz Yyxan yypar ryiuatracaH.

MaHait yncbiH XyBba MoHron YncsiH YHAC3H XyynuitH 6 ayraap 3yinnit 6.2-T 3aacHbl faryy upraH oypuiit
00710BCPO, 3PYY/ M3HL, TITFIB3P, OPOH CYYLL, HUATMUIAH XamraanmbiH YAIHUAT3ar LOrLoop Hb LUUIAABIPIIAX
TOrTONLOOr OYpAYYN3X baanruitH caH GairyymK, CaHxyyruiiH yp alinrtail Tecen xetenoepyyass XepeHre
Opyynant xuitHa rax Mowron Ynceir 2021-2025 01 Xenkyynax TaBaH XUNUAH YHAC3H YUrNang TycracaH.
YyHuin naryy YHA3CHWA GasNruiiH CAHMAIAH Tyxaid XyYnuiH Tecnnir YncbiH X XypiblH HAMPbIH YyyiraHaap
BpreH 6apuxaap TeeBneceH OaitHa.

NiAMa aHaxyy cydanraaHgaa YHOSCHWA OasgnruiiH caH rax toy 600X, TyYHUIA 30pUAro, LWUHXK, aHrAnan,
TOOOPXONNONT, 3acarnan, 6yTal, T00, XBPeHre, X6PeHre OpYyNanTbiH TONeB, Wi TOA OailfsibiH Tanaap
TYCTaX Ynmaap Janxuig yin axunnaraa, XepeHruiH Xamxaaraspaa eHaep, Hap XyHA Hb 6cceH Hopaer,
Yunmu, CuHranyp 33par eHAep XenKUNTail OPHYYAbIH YHASCHWIA Oasnriiid CaHmAiH XenKun, 30pUiro,
XBPBHTUIAH 3X YYCBAP, XBPBHre OpyynanTbiH 60AJ0M0, 3acarnan, eHeeruitH 6aikaan 33pruir Xapyymk
LUaawwnaan YHOSCHWA OasnruiH CaHMARH HUIATAAM WWHX YaHapbIr aryyncaH wxun 1ecTait MOHron opHbl
0asANTWIAH CaHryyablH XeDKWN, anaaa ayTaranbir y3yynaxuiir 30pusoo.

Yr cymanraar XuixwitH Tyna YHOSCHWA Gasnruiid caH GONMOH [33PX YNCbIH TEpUIAH 0ONOH 3paaM
LWMHXWITI3HMIA GairyynnaryyablH andaH G0oH CydanraaHbl 39X CypBabKYyA, 3PA3MTAH CyAnaadzbiH
O33N, HUATA3NWIAT LiaXM OPYHOOC LIyTyyNaH YHLIK AYH WAHXINTI XK 3HIXYY M3ZI33NIN33 HIrTraH
031Trac3H O0NHO.

Y4up Hb MoHron Ync “Anceid xapaa 2050” ypT xyrauaaHbl XenknuiiH 604n0rsiH 30punT 4.6 00H yncaa
XYN33H 36BLUGGPOIACOH GafNrMiAH caHr 6uil GONrOHO rax TycracaH 0Oereef basnruiiH CaHriH Tyxan
XYYIMiAH TecAmniAr YX-bIH XaBpblH YyynraHaap epreH 6Gapuxtai xonborayynad fanaif aycan Hamap
000X YYAH3AC 3HAXYY Cydanraar XWAC3H Hb A3NXWIAH YHAICHWIA GaANrAH CAHTUIAH HUIATNAM LKHX YaHap,
AMXKUITTAl YIAN @XunnaraaHaac cypanuax, axuynad Guenyynaxan 6ara 605084 GOMOMX OYPA3HI X
Halipax 6anHa.

- YH3CHWI 6aanryitH caH, CaHTbAroruitH 3ap4um, 3acarnan, XepeHre opyynant

Q38,016
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YHOOCHW BAANTUAH CAH

HAr. YOAUPTTAN

YHA3CHWA GASNTWIAH CaH CYYNWAH XUNYYA3A SPHAMTII ONLWIMPY, ONOH YNCIH CAHXYY, X6PBHIe OpyynanT,
Xy[anaaaHbl canbapt Yyxan yypar ryiuatrary 60COH. YHA3CHWA GAsnruitH caH 6051 TOPWUAH M3LNIAH
aitryynnara 6ereef TyXaiH yncblH ap/ TYMHUIA BMY KOM.

CaH Hb: 1. Tep "333MLIKHA", 2. X 3YIH X3N1063p33p3a TOPUIAH OIOH HUATUIAH Galiryynnara (KuLwaanoan,
CaHruitH samHbl HAr X3Car) 3CB3N TOPWIAH 6MYMT XyBblLiaaT KOMMaHu Oaix 60nHO. QAWAH 3aCriniiH
X3N63p33p33 TepuitH xaHanTaz Galifar XepeHre 0pyynanTbiH X3parcan Oytoy eepeep Xandan TepuitH caH
K TOA0PXOAK 607HO. 3. IH3 Hb TEP ONOH YNCHIH 600H rafaas 3ax 333/, 0posLoX OYP3H 3PXT XBPeHre
opyynary rax unapxuingar. 4. CaH Hb 6yp3H 3pXT 333MLLMIYIUATAIA GON0BY XyBUIAH X3BLLUUNTAM aun yiin
aKunnaraa He seargaar. 5. Tepuitd emuna xapbsanarggar 4 OnoH YNckiH 3ax 33371 [33pX Hb apimKaaHbl
XBPBHre opyynant xuingar. CaH Hb 3acruitH rasapraiiraa oip OaiiX, 3acriiiH ra3pblHxaa 3aaBpblH Jaryy
rafjaaq [iaxb XepeHre opyynantaa YnArnyynaar.

YHA3CHWIA GAANMAAH CAHTWIAH YIAN @KKMnaraa OfioH YNChIH HUATUIAH 3pX 3y raX33C33 WYY TYXailH YNCbIH
YHI3CHWIA Xyynnap 30xuyynaraax, xaHantaz 6ainaar. GaHriaH yidn axmunnaraar 30XiLyyncaH 010H yNcbiH
anbaH ECHbl HUATWIAH 3pX 3Yid XYP33HL, rapaa, &C 3aHLLNM, XyYNUiAH epeHXIA 3apumMyya Gaixryi.

YHA3CHUI 0aANTWIAH CaH Hb apUIKaaHbl Iyp TOPXTal Oaiiryynnara 6eree i TyyHUA 0pyyax XepeHre opyynant
XY/133H aBar4y OpPHyYblH 3MNIAH 3aCTUIAH 6PCeAeX YaaBapbIr 3PCLANA Opyynaxryi, yc TOPUIAH CIAINTYIA,
Tycraap TOTTHOMA atoyn 3aHan yypyynaxryi, xapuH XynasH aBary OpHbl 3pX 3YIH aKTaf HUALYYK YiAn
QKUNNAraar 3pXamK aLLinr 010X 30pUAraToil 60N0XbIr 6aTaTrax HUIATIIP XYN33H 36BLLSBPCEH GaHTbSTOTUIAH
3apuMyyabIr CaitH AypbIH YHACAH 433D MepaexX axunnagar. Y4up Hb CaHTbsroruitH 3apumyya Hb TyXaiiH
YINCbIH XYYIb TOFTOOMXKIAL HUALYYIIX Vi @XKunaraaraa apxnaxuir 3esneer.

JHAXYY CydanraaHbl Harmyrasp 6ynarT [33p AypACaH apryMeHTyyablH Tanaap 6atarraH Ou4caH 6o
X0Bpfyraap OyNnart yin axunnaraa, un T1o4 0ainfan 33prasp OANXuig TaHWrACAH 3 OpHbl YHA3CHWNA
0asanruitH caH ynmaap MoHron Ync aaxb Of0H YNCbIH YHA3CHWIA GASNrUiiH CAHMARH HUATASC LMHXWIAT
aryyncaH CaHryyfibiH YN axunnaraaqbl Tanaap cyaamk ToAMAoH 614naa. Cyanaaduitd 3yrasp sMap Har
30BMOMXK, JYTHANTUIAT 43BLLYYN33ryI GOMHO.
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XOEP. JANXUAH YHOICHWUA BAANTUIAH CAH

YHAACHUiA 6asnruiiH caH rax oy Ba?

Nxanx cyanaadug YHO3CHUIA basnriniin caH /YBC/ 60n TOPUIAH 6MHUT X6PEHIe OPYYNanTbiH CaH X3n63paap,
T6B OaHKHbI HEOLIOBC TYCaf Hb YAUPAAAr, ONOH YACbIH 3aX 3331[ WHCTUTYLMOHAN CaHXYYTUilH X6PeHre
opyynary rax y3aar.

YNC OpHbI 3OWAH 3acar, TECBUNT TYYXWIA 3AMIAH YHWIAH 66PYNENT, YHaNTaac xamraanax, upasmyi xoid
YE[133 XBPBHre XYPUMTIYYNax, TOCBUIH anaaranbIr HOXeX, 3AWUAH 3aCruiiH 60N30LLryiA erner, ep Ten0epuiir
baparayynax HeeL XepeHriir 6uit 60Nrox 33par 86PUItH YNChIH MAKPO 3AWIAH 3aCTUIAH TOTTBOPTO O aNbIr
XaHrax 6040roToR HUiALYYN3H 3acruitH raspaac YbC bairyynaar.

Taraxaap YBC ragar Hb 1. Tep "333MLLINHS". 2. 3pX 3yitH Xan63p3apa3 TOPUIAH ONOH HUATWIAH Gaiiryynnara
(XKnLL33 Hb, CaHMNAH SaMHbI HAr X3C3r) 3CB3N TOPUIAH BMHUT XyBUIAH KOMNaHW 6aii 6071HO. IANIAH 3aCrHiiH
Xan063paspa3 TepUIAH XaHanTas 6ainaar XepeHre opyynanTbiH X3parcan 6yoy eepeep x3nban TepuiiH caH
X TOAOPXOMMK BONHO. 3. 3H3 Hb TOP 0NOH YNChIH 6ONOH rafjaaz 3ax 3334 0PONLoX 6YP3H 3PXT X6P6HTe
OpyynanTbir unapxuiAnaar. 4. Cax Hb OYP3H 3PXT 333MLLUTYMATAN B0N0BY XyBUIAH X3BLUNMA YiAN @XUnnaraa
aByynaar. 5. TepuitH emuna xapbsianaraaar 4 ONoH YAChIH 3ax 33371 433X 3aCTWiiH ra3apraiiraa onp 6aix,
3aCTUIAH ra3pblHxaa 3aaBpbIH Jaryy rafaas aaxb X6PeHre 0pyynanTaa YnriyymK XepeHre opyynant Xuingar
00JTHO.

CaHruitH 30punrbir TyxaiiH yNc eepuitH apx 3yiH 6apumMT BU4UrT TOAOPXO 3aax BrceH 6ainaar 6a 0NoH
HWIAT3[ W 704 3apnajar.

J13BLUYYNC3H 30pUNrooc xampyymk ync opHbl YBC-T epeHxuiinee aapaax 6aiignaap aHrungar.YyHa:

1. TOCBWIH T3HLAN 62 SAUIAH 3acarT Makpo 3AUIAH 3aCriAH Xan03aN3nWIAT TOrTOOX YHACSH 30pUNTbIH
Aaryy 0airyynaracaH TOrTBOPXKUNTBIH CaH. 9HA Hb TYYXWA 3aWIAH 60NOH GalranuitH HeeLnitH
YHUIAH X3n063n3133C YyA3NTal (YUnanitH 3auiiH 3acar, HUArMUIAH TOrTBOPXWATLIH CaH);

2. HexeH capraaraaxryit Gaviranuiti 6asnar 6010H 3AWIAH 3acar Aaxb HeeLl, O0NoMLoor upasayil
VEUNHX3HA XyBaapunax, Xypumrnan yycrax, TyyHuii OailHra 8C6H HAMAr4ax CaHXYYruiiH Heel
0ONrOH yAMpAax 30punroop 60M0H 0nNaHA eBYHMIA Yp AaraBpbir Oyypyynaxan Yyxan yypar
MYALIATTX XaAranavxuiat ca. (Aby [1abu xepeHre opyynantbiH rasap);

3. Vp3amyin aouitH 3acart y4mpy 600X HWAMAM 3AWIAH 3aCTWIAH XYHAPAN, Caafbir faBaH Tyynax
LINAAB3PNAX CTPATErMiAH HeeL OypayyNaX 30pWUAroop YYCracaH O0M30WMYA HeeLUWAH CaH
(Curranyp, BHCAY, Xsrap);

4. Vp3amyiH TITraBpUiAH ep Tenbepuir GanaHcxKyynax, HexeH Temex, TITrIBpuiAr yncaac
H3M3royynaxag Waapaaraax ax YYCBIpUIAT HeXex 30pUnroop XypUMTAan YyCrax TaTraBpUitH HeeLl
caH (Asctpanu, Mpnaug, Luna 3enaxg, HYunn);

5. Hwiiram, 3guitH 3aCTuitH TECYYAWAT CaHXYYKYYN13X 3CB3N YIIC OPHbI YIANABIPNINNIAH 6CONTUIAT
HAMArAyYNaxaf cypTanynaxag dyxan yypar ryiuatrax Xenknuith caH (ApabbiH HaracaH Smupar /
AH3Y/, Upan).

Xanuiirasp YBC-r n3apx 6aianaap aHrunargar Y uxaHx ync opHbl YBC Hb aaexap 60A10TbIH 30pUAro
aryyncaH 6avipar. Tyxaiinoan sHaxyy cynanraaqz xampyyncad 3 yncaac Hopserv 60110H Yuni yncoiH YBC
00JHO.
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CynanraaH xamparacaH ync opHsl YbC-ruitH 3opunro

YHO3CH BASNTUH CAH

BoanorbiH 3opunro
Xagranamxuiii caH Bon3zowryit
9X yycBap Ync/CaHruitH Hap TortBopxun- HOBLMIH CaH
ThiH CaH Xoity yenss Wpaapyiin /BanioTbIH
XypUMTAan T3Tr3B3p HeeLy/
['a3pblH TOC 62 Hopeer: 3acruiiH X X
Oanranuiti xui ra3pblH T3Tr3BPUIH CaH
bycan awwrt Yunu: 3auitH X X
MantmanbiH Heel, 3acar, HUArMniH
TOITBOPXKYY/Nax CaH 6a
TaTr3BpuUitH HeeL CaH
3acruiid rasap / Cuxranyp: XyBuiiH X
BaMOTbIH HOoL xs13raapnargman GIC /
GIC Private Limited/

YHA3CHWiA 6asnruiiH caHruiti Togopxoinont

YBC racaH Hap TombEor aHx 2005 oHa AHAPal Po3aHoB rax cyanaay Tes 6aHKHbI CaTryyng YNC YHACTHWI
OASNIAAT X3H 333MLLAAT B3? T3COH HWATNANG alUrnacaH 6ereef YNamKnant HeeLUiH MEHEXMEHTIIC
OYP3H 3PXT OAANTUIAH MEHEXMEHT PYY LLIATDKAXWIAT TaiinbapnacaH.

AmepukuitH HaracaH yncbiH /AHY/-biH CaHruitd sam YBC caH Hb “3aCruiiH ra3pbiH XBpeHre opyynanTbiH
CaHr rafaaz BaoTbIH HBBLIAIH ALLraac CaHxXyyXyyi4ar. 3acrviH ra3pblH alrviH 165168 XepeHre opyynant
XWX OICOH MBHTEHWI XypUMTNan” raxas.

boptonotTu, ®otak, MerruHcoH, Mupakku Hap YBC Hb 6ue aaaca, 30XuLyynantryi yca caH oM. TyyHuiAr
XBPBHId OpYYNANTbIH MAPraXUITHYY yAUPALar 66ree/] CaHMH XePeHTeep UX3BYMAH HIAMTTAN XyBbLAAT
KOMMaHWy blH XyBbLiaar UX X3M)K33raap aB/jar racaH.

X30WIAraap 3H3 Xo8pbIH TOAOPXOANONT 368 M3T 00/10X 4 3pAIMT3H Awbain X.b. MoHk Hb niyy 0HOBYTON
TOZOPXOUNONTLIT BrCeH. Tapaap ol Hb CAHMUIAH eMYnen, xapuyunara 6a awur Xyprardug 6anaruir
TOLOPXOWMJICOH.

CaHTbAroruiiH 0NoH yncbiH koHBeHL 2008 ona anbaH écoop YBC—ruitH HAracaH onnronTbir “YHAICHWIA
0asANTWIAH CaH 33T Hb 3aCTUIAH Ta3pbIH 333MLLINNL Oailgar Tycrail 30pUynanTbi4 XepeHre OpyynanTblH
30XMLYYNANTbIH CaH tOM” T3 TOMbBONCOH OOJTHO.

YHA3CHWIA 6asnruitH CaHrnitH T00

YBC-T ync opoH 6yp 66p 66p HIPN3X X3AUiA 4 BMHE 3HIXYY CyAanraaHbl 1.1-T fypacaHynaH, Tep 333mLAar,
MaKpo 3AMAH 3aCTUiAH BOANOrbIr A3MXAAC, rafaad BanlTbiH Heel, OalranuitH 6asnruiiH 3KCropTbIH
OPnOro, TECBUAH WNYYAAM, XyBbYNanaac Opnoro TeBABPYYIASr, OP0ro0 UPraanas Tartl XypTaamKTal
XyBaapunaar 33par HWATASC WUHXWIAT aryyncad 6aitHa. YBC Hb CaHXyyruiiH XepeHre 600X XyBbLiaa,
OOHL, YN XBANeX XBPBHT8, YHAT META r3X M3T 3CB3N XYBUIAH 33P3r anTepHaTViB XBPBHre OPYYNanT XMAaar.

217



AHX 19-p 3yyHbl AyHAYYP TOAOPXOA TEOPUIAH YIANHUNTIAr CaHXYyKyynax 3opunroop AHY-bIH MyX yncan
CaHryyz 0ainryynaraax 6aincaH. XapiH ync 0pHbIX00 Teee 6airyyncaH aHxHbl caH 6051 KyBEATUIAH XepeHre
opyynanteiH ra3ap /Kuweit Investment Authority/ 6eresz 1953 0HZ ra3pbiH TOCHbI 0pI0roop Oainryynca
TYYXWIA 3MIAH CaH toM. IH3 Lar yeac xoiw 70-aaf oHbl yea Ovpx lopHodblH opHyyaan, 80-aan oHbl yen
SINOH, XATaj 33par OpHyyAamd, CYYNIAH XWyy a3 Xerkk 6yii OpHYY. 11X3aap Oairyynaraax 6ainHa.

2020 oHb! baitgnaap A3nXuitH xamxaaHa Hnitta3s 130 rapad YBC 6aitHa. Center for the Governence of
Chance-33c HuiitancaH YBC-ruith 2020 oHbl Taitnag 2020 oHa 57 yncas TepuitH 333MLLANIAH XepeHTe
opyynantbiH xaparcayyg 6onox 92 YBC uasextail yiln axunnaraa apxamk (3ypar 1-uir ysHa vy)
T3M/3rN3CaH HaiHa.

J1anXuitH YHA3CHWA BasAnriAH caH

YBC~-ruilH XepeHre OpyynanTbiH ePeHXWIA 30PUNT0 Hb MEHreep MBHre 070X SBAan 6ereef TyyHU ad
X0N6Or 401 Hb CAHTWIAH XBPBHIIAT 8Cree ] 30rCOXyI YIC OPHbI 3ANIAH 3aCTUIAH BCONTUIAT 3MXKIAX X3p3rcan
00Nro0rT OPLUKHO.

TYYHUN3H CaHTWIAH XBPeHre OpYyNanT Hb CaHXYYTUIAH 3aX 333MWUAH XIMPaNblH Ve A3NXMAH TOMOOXOH
CaHXYYrIiAH GanryynnaryybiH XepeHriniAH 3x yyCBap 007X, amM33r GanaHcbIr 03XxKyymx 6anaar.

Tyxaitn6an: ync opHbl YBC-yyKosua—19 uap TaxnblH ye/ BakLMH 60510BCPYYIax TOMOOXOH X6Ten0epyy aniir
J3NDKNX, SMHANTWIAH TOHOM TEX8BPSMX XydanJaH aBax 3CBaN YHAICHUIA 3ONIAH 3acar, HUATMUAH OHLIMON
0ail1/1blH TONBBNBTOBH XYBb H3M3P OpYynaxas vyxan yypar ryiuatracaH. HIXyy sapantai TyCnaMmxuiiH
TOBNOPON, AANXMAH TYDKPANNAH TOA0PXOMryit 6ainaan Hb ync opHbl YBC-ruitn 2019 oHbl 7 ayraap capbiH
01-Hui eapesc 2020 OHbI 9 ayrasp CapbiH XOOPOH[ TOPUIAH BMYIAT CaHTAAH TYANT33HWA HUAT ayH 43
T3pOYM am.[onnap Xypran OyypcaH baitHa.

CaHruitH xepeHre

[3nxuitH YRA3CHWA GAANruiAH CaHrUAH XYP33N3HIUIAH TOLOPXONCHOOP YNC 0pHbl YBC-TWIAH XepeHre
Hb TeNOBPUIAH T3HLAN, rafjaa BaOTbIH HeeL, G0MIOH TECBUIAH UYYA3N, 6airanuith 6asnrinite 3KCnopTbIH
0p/10r0, 3aCTWiAH ra3pbIH LWATKYYNIAT, XYBb4aNblH OPSIOT0 33praac OYpAA3r raKaa.
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YHOICHUI BASNTUIAH CAH

YBC-TWitH CaHXYYXUNTUIAH Xan03pyyauir aBy y3Ban:

TopuitH MAANWAH ALWUIT ManTManbIH yypxaitH 3kcnopTooc \boTcBaHa, KyeenT, Yunu, Imupary,
Yyn yypxaiiH akcnopTbIH TatBapaac \Opoc, Anbsicka\;

CaHxyyruitH unyyaan xepeHreHesc \bHCY\;

TatraBpuiiH caHraac \®dpan, Mpnana, LLnHa 3enana;

A

ToB baHkHbI HeeLeec \XdTaa, CuHranyp/;
6. Bmy xyBb4nanbiH opaorooc \ABcTpanu, Manaia\.

CaHz YNCbIH TECBOAC XM BYP LWNAMKYYAAT CAHXYYKITTIANH X3MX33 Hb 3aCTIH ra3pbiH TOCBHIAH Uyyaan/
anparfantan HArT yanaaarai Gaingar 6eree XUNWAH YN aXunnaraaHbl TOCEBT CYYnrax acxyn Xyynb
TOFTOOMKW, TOFTOOCOH X3MXK33raap TOAOPXOMNOT.

YBC—ruiiH XepeHTWIAT YNC OPHYYAaf UX3BYN3H TEB BaHK Hb yaupaaar. CaH Hb XyBbLiaa, O0HS, YHIT METans,
VI XB/1/16X XBPOHre 60N0H Oycan TOPMUIAH CaHXyYTWIAH X3p3rcnyya3L XepeHre DaipLLyyK ereex Xyprax
X3n06apaap axunnagar.

CaHrnitH XepeHre Hb 3acruiiH ra3pbiH M3aang baiimar TyN raaHaac ONCOH alinr 3acruiiH ra3apt oyLax
04nx 68ree[] 3acriniiH raspaac 0NrocoH BYP3H 3PXMIAH XYP33HA AL XYPTaX 30pUAroop 3acrititH raspbiH
LN COHMPXIIbIH [Jaryy XepeHre OpYyNant XMAraaar.

Janxuing, HAAT XePeHTUIAH X3Mx3arasp axHuiA 100-4 xarcaar YHACHWA OasiTUiAH CaHryyblH X6peHre
2020 oHbl Gaiignaap 9.2 X Hasg AONNAPOOP X3AMKWrOdK OaiiHa. Huim YBC—rnitH CaHxyyKunTuitH ax
YYCB3ApUiAH 70 0pYMM XyBb Hb BailranuiiH 6asinar, ra3pbiH TOCHbI 0PIOro0c ypadx baiiHa.

3ypar 10.2. XepeHruiiH Xamxa3

Il Over 1,000 USSB
Il 500-1,000 US$B
[ 100-500 US$B
[E30-100 UssB
] 10-30 US$B
[below 10 US$B

GeoCurrents Map

3x yyesap: htip://en.wikipedia.org/wiki/List_of_countries_by_sovereign_wealth_funds
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YBC—-r1itH X6peHTUIAH XaMX3arasp Hb XarcaacaH XarcaantblH 3XHUiA apaBT xarcar HopeeruiH 3acruiti
raspblH TITraBPUIAH caH /Hopeer/, Aby [1aburunitH XepeHre opyynantbiH rasap /ApadbiH HIrACAH Immupar
ync/, KyBeiTuiitH XepeHre opyynanTbiH raap /KyBeit/, YNCblH XepeHre opyynantbiH caH /CayabiH Apat/,
[ly6aiiH XxepeHre opyynantbIiH KOPNopaL| 33par CaHryy/ibIH X6PeHTe 0PYYNanTbIH rapan YyCcan Hb ra3pblH T0C,
OaiNranuiiH XMitH 3KCNOPTBIH OPIOrooc 60N XATafbIH X6PeHre OpyyNnanTbiH kopnopal, /Xgtaz/, MeHreHuii
3pX/13X ra3pbIH X6PeHre opyynanTbiH 6ary /XoHr Kowr/, GIC xysuitH xa3raapnaraman /Cunranyp/, Temacek
Xonauure /Cunranyp/, HWAMUIAH XamraanfibiH CaHridH YHASCHWA 388NN /Xatan/ 33par CaHryyabiH
XOPBHIUIAH rapan YyCcan Hb TYYXWitH 3aniiH OyC HeeLeec GYPACaH.

YBC-ryypaac HopBeruiiH 3acruiiH ra3pblH TATFaBpUiAH caH oiiponuooroop 1,365.0 Tapbym gonnap,
XAaTafiblH XepeHre opyynantbiH kopnopat, 1,222.0 Tap6ym A0NMapbiH XBPeHTeTanreep AaNXUAL, T3PTyymK
Oaiiraa Oereef ynaax Hb AOy [laburuiiH XepeHre opyynantbiH rasap 6ereeq 649.0 Tapbym monnap,
CuHranypbiH XepeHre opyynantbiH kopnopal, 545 Tapbym nonnap, Temasek Holdings Ltd 484.0 Tapoym
L0NNAPbIH TYC TYC XBPBHITAAreep XarcaanTblH 3XHUIA 5 Galipans Tapryymx baiHa.

CaHruitH XepeHre opyynantblH TeeB

YBC-TyyQ ax OpHbIXO0 HUIATaM, 3[WAH 3aCTUAH XeDKMNL TOM Yypar xapuyunara Xynasgar. YIc opHbl
CaHTUIAH X6PBHTe OPYYNaNT CyynuitH 50 XWiniAH XyrauaaH/ 3aniiH 3acrinitd TOrTBOPTON GailbIr XaHraxas
YUTNIrAC3H.

XepeHre OpyynanTbiH YHA3CA3N Hb caH 6yp/ 6ep eep Gailaar 4 XepeHre opyynanTbiH YHACSH LWanTraaH Hb
CaHXYYrWiH BreeX XYPTaXx rax Xanaar.

YBC-ruiiH ron 6apuMTangar 3yiin 601 3x 0pHbIX00 3aCrUiAH ra3ap, Mpraf 60510X OPOALOrY Tanyyaad awur
0p/I0r0 0K Brex 60NOMXKYY A/ X6PBHTe OPYYNANT XUIAX3[, OPLLMHO.

Tuitmaac bak 6a ®upopa (2008) YEC-Tyya ypT xyrauaaHz XxamriiiH ux alinr opioro eraer raspyynan
MBHree OanpLLyynaar raxas.

bananHr cynanraasaaa YBC uxaB4naH XyBuiitH XaBLUMNTAI aAui XepBeX YaaBap CaiiTai XyBbLiaaH ] XepeHre
OPYYNanT XMAA3r rax AyrHacaH Ganaar.

Ync 6yp eepuiid yncbiH YBC—rvitH Tyxai apx 3yitH 6apuMT OUHUIT3 CaHMUAH XBPBHTUIAT 368 yaMpaaxan
30puymK xapaar 6yc 60ANOrbIH YAMPANAra, CaHXY\)KWIT, XBPEHre OpyynanTbiH TOPBN, XyBb X3MX3ar
X3raapnax, 3pCA3nuiiH Xanbanaan, CaHruiiH OyTaLl, Yypar, xapuyunara, Un 104 6aianbir XaHrax 33par
XAHANT, 30XWLYyyNanTTail XonbooTol acyyanbir TycracaH 6aiaar.

Nx3anx ync opoa YBC Hb 4OTO0A00 XBPBHIe 0pYYNanT Xuitx XopruoToil 6aitaar. XKniaanoan: Azepbainkan,
Yunu, Hopeeru rax Mar. VIHrax XOpurnox rof Wantraad Hb JOTOOMbIH XBPBHIe 0pyyNanT XUiAX Hb CaHTUIAH
SOMIAH 3aCTAH aLLNr, BreeXTall AXUNNax 30pUATOTON 36PYNNAEX VP [arasapTai rax y3aar. Yuup Hb
LOTOO[bIH XBPBHre OpYYNanT Hb HYTTUIAH XBPEHTUIAT BCreX, BaNOTbiH XaHL YaHrapyy/hK 3KCMOPTbIH
BPCeNABX YaaBapbir Oyypyymk OON30WYA raX y343r 6ailHa. XapwuH OOTOOL XBPeHre OpyynanTbir
36BLUABPAAT YIIC Hb [J0TO0bIH XBNKIUIAH 30pUATbIH XYP33HA (MpaH), anb 3cB3N HapuiiB4UICaH CTPATerniiH
XYP33H[ XyBUIAH X3BLUNWIAH Ya[aBXbIl Caikpyynaxan 4urnanar (Kyseir).

YBC-ryyn 2012 oA XepeHruitHxee epaee 9 XyBUIAT XyBUIAH 3ax 33317 opyynaar 6aicad 601 2017 OHbl
3L3CT YN XB/1716X XBPBHre 3CBAM A3/ OYTL33C TOTBOPTONA, 6HAED XBPBHTe OPYYNanThiH OPIOr0 ONOXbIH
YN 3H3 y3yynantad 30 XyBb XYPTan 6creceH xapuH ynacaH 70 xysuiir tortmon opnoro (30.0 xyBb) 60M0H
XBPBHIWIAH bupxig oypTrantaii (40.0 XyBb) XyBbliaa, 60HA0. TapaaH baiipLuyyncaH baiHa.
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YHOICHUI BASNTUIAH CAH

CaHryya KomMnaHuiiH xysbLaa 1.0 XyBb 6@ TYYH33C A00L 6aixaz TaAHWUIA 6ARP Cyypb XABUIAH, SHIUIAH TaX
Y3L3r X3AMiA 4 333MLLINIAH 3pX33 allnrnax yed ypT xyrauaaHsl TypLL 8reex XypTax XepeHre opyynantaj
NNy aHxaapar.

|E-biH 2020 oHbI TaitnaHraac xapean YBC Hb 3p4nm Xy, XYHCHIAI 1331 66p 3X YYCBIPUIAT XaiiXK, TEXHONOMU,
CYYpUncaH KOMNaHuyaan ux XavKaaHWin XepeHre Opyynant Xuibk, TyyH4naH AHY, Xaragd, JHarxar, Ux
BpuTaHn racaH [6pBeH TOM 3ax 333111 aHxaapniaa XxaHAyy/mK 6aiHa. YN Xe 116X XepeHre (36BXeH YiABap
TeauiAryit odbdbre, 304ma byyaan) 6onoH 43a 6yTaL (36BX6H XapuaLaa xonboo Teauiryii 6aiiraniii X,
3aM T33B3P) Hb CaHTYY/IbIH aHxaapan Taraxyiil, 30puaToT canbdap Hb X3B33p OaitHa.

MeH cyynuitH xunyyaan YBC-TyybiH HOrOOH XepeHre Opyynant ux xuix 6aiiHa. Tyxaiinban 2019 o
CaHryy/l HOrOOH X6pPeHre opyynantag opyyncaH HWAT ayH 11.0 T3pbym am.[onnapT Xyp4as. IH3 Hb HUAT
XBPBHTUIAHX Hb 0.15 XxyBrac 6ara 60/10BY CaHTyyabIH LYY XBPBHre 0pYyNanTbiH AyHrUAH 6apar 8 XyBuiir
3337 OaliraariiiH MX3HX XyBUIAT CAPrasraax 3pHuM Xy4HUiA Komnauy g 6aiHa (3ypar 3-bir y3).

3ypar 10.3. HorooH xepeHre opyynant

Figure 2
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9x yyesap: Capapy, J., & Santiso, J. (Eds.)

TyyHunaH Hopser, LLUwH3 3enana, ®padubiH YBC-ryya XynavXuidH XWiAH anrapyynant eHaeprail
KoMnaHuyaan 2.9 Tapbym am.0NNaPo0P XIMKMII3X X6PEHTUIAT XBPBHTe 0pYyNanTbiH 6aruaacaa Xxacxas.

AH3Y, Mapokko, CuHranyp, Xarag, CayabiH Apab 33par yncbiH YBC-ryya xenkimk Oyii 600H X6DKImK
Oy 3MWiAH 3acarTail OpHYYAbIH HOTOOH A3 OYTUMIAT XeNKYY3X3/] X6peHre OpyynanT XWixa aHxaapan
XaHayymK OaitHa.

EpeHxuitnes caHryyn 2019 oA HOrooH epuitH nnardopm (4.3 T3pbym am.[onnap), Caprasrasx 3puum
XY4HWA KOMMaHWy [ 6010H TOCYYA3M X6PeHTe opyynax (3.5 Tapbym am.[onnap), HorooH A3 6YTUMIAH CaHz
(2.2 Tapbym am.[onnap) OposLoX 3amaap HOrOOH XBPBHTef XBPeHre OpYYNanT XWAC3H. Taa MeH 3p4uM
XYYHWIA X3MHIMTTAN LUWIALNYYAUIAT raprax, Maxryit yprep YinaBapnagar, naboparopua ypryyncas apse
DO0MI0BCPYYAAr rapaaHbl OU3HECYYANIAT JAMXIK OaiiHa.
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Cauruitn 3acarnan, 6yTay

YBC—ruitH 3acarnanblH 6yTaL| Hb UX3B4/I3H TyXaiH YNCbIH Xyy/b TOFTOOMXMA, TyCraracaH 6anaar. CaHruiiH
3acarnanbiH 30pUNT Hb T3HUB3PTAMA XapbLaar 6uii OOMrox, CaHMWiAH YN axunnaraadbl xapaar Oyc
0ailNbIr XaAranax, 3acriniiH ra3pblH BMHE XapuyLyara Xynasx, Makpo 3uiAH 3acruitd 604n0rbIr 30pUArbIr
ONeNyyNaXad YArnaraaar.

YBC—-ruitH Xyynb ECHbl 6M4N6N Hb yNC 6aitHa. YBC Hb CaHritH 30punro 6010H Xi3raapnaramarn XepeHre
OpYYNanTbIH XYP3sHA YIAN aXunnaraa sByynaar, ync TepuitH Heneenneec aHrug oue aaacat, 3acarnan Hb
apyyn, un Tof 6ainaan, xapuyunarbir 3pxaMnaaar.

3acriiti raspbIH emHeec CaHruitH sam YBC-T epeHxuitneH yaupanar 6a 1XaHx ync oporz Lyya yanpaax
baitryynnara Hb Tes 6aHk 6aitHa. XapuH napnameHT YBC—ruidH apx 3yiiH YHACWIAT TOAOPXOMK, TyYHWIA yiin
axunnaraarar XonboraoH yycax xapunuaar 30xXuLyynax Xyysb TOrTOOMXKWIAT Garanar.

CaHruiiH 9am Hb YICbIH TBCBWIAH OPNIOTOOC CaH Pyy 3y3aatran Xwidx OOIOH CaHTWIAH 3apLyynantrail
X0N600TON YiAN axunnaraar 6yxang Hb yamphaHa. MeH CaHruitH TainaHh XAHanT Tasux, Taunan
XBHANBHIWIAH, Xapaar OyC ayauT XWIANrax ayautopblr COHrofor. CaHruiiH fam Hb NapnameHTbiH 6MHe
XapuyLnara Xynasxaac rafiHa CaHxyyruitH Maaaranuiar 6arraacaH XunuiH Tainanr TaHuLyynax yypartai.

YBC-ruitH 6yTaL, epeHXUIAN66 HUIATNAT 2 AH3bIH 3arBap /MEHEXEPUIH 3areap O0SIOH X6PBHTe OPYYNaNTblH
KOMMaHWIAH/ faBamranncad 6anaar.

MeHeXepuitH 3areapbIr JOTOP Hb 3 aHrunaar. YyHa:

1. 3acruiiH raspbir Tenesmx CaHruiiH SaMHaac UTraMXnax OypaH apxuiir TeB 6aHkaH 0NrocHOOP
YBC-r youpppar. TeB 6aHK Hb CaHMUAH XOPBHIWAr apBuXyynax Tan [3sp OYyHy XepeHre
OpyynanTyyablH 6aruplr yaupaax yin axuwnnaraa sByynaxaac ragHa apcsn eHaepTai bartbir
yaupAax ragHbiH MEHEXEPYYOUAH COHMOH LWanrapyymK XuitH3 (HOpPBErWiAH 3aCruitH ra3pbiH
TATr3BPUIAH caH-I noban, botceana, Yunu);

2. 3aCruiiH ra3pblH MAANMIAH CAHTUAH XOPBHIWiAH yaupAnarbir CaHmiiH AaamHaac UTravxnax 6ypaHx
3pXWIAr Tychaa baiiryynnaryynaz onrocHoop TyxailH bairyynnaryyn yampagar. (CuHranypbiH
3aCTIVH Ta3pblH XBPOHTe OpyyNanTbiH KOpMopaL). dHA TOpuitH BON0H XyBUIH X3BLUUA XaMT/aa
yavpaaar. CUHranypbiH MeHreHi 604M0rbIH ra3ap CaHrAH yAUPANArbiH HAr XaCrAT XapuyLiyaar;

3. CaHruiiH 5am Hb Har 6yt0y X3 X3A3H raaaag (XyBUiAH) CaHTUIAH MEHEXEPYYOSA LYY UTFAMKNAX
3pX erjer.
XOpeHre OpyynanTbiH KOMMAHWAH 3arBapT Tep BMYMOrYWiiH XyBbJl XOPOHre OpyynanTblH KOMMAHu
airyynaar. TaaHuiA XepeHre opyynanTbiH CTPATErW Hb 1YY TOBNBPCOH XOPOHTe OpyynanTaz YnrnacaH 6a
Ove JaacaH XepeHre opyynantbiH komnanu 6aigar (Temasek, Cunranyp).

TaitnarnaneiH un Top 6aitpan

YBC Hb CaHXyyruiiH 60N0H VAN @Xunnaraadbl Yaupan, XUNWitH Taiinanr CaHrniiH sam 3CBaN 3acruitH
ra3pbIH VKT TOCTAN Baiiryynnaraz Xypryynaar. Xapas caHr TeB 6aHk 62 3aCruiiH rasap XaMmTpaH 333MLaar
0071 TeB GaHKHbI XXIUNNIAH TaRNAHTalA XamT TalinarHax 60N0OMXKTON. YYHWIA fapaa 00 HUIAT3L] 0NIOH HUATWIAH
M3A33NNIAH X3P3rcnasp HUATAMK M3L33NA3T. JHAXYY MIL33NAN KUAWIAH TaiknaH 63 HIMANT33p ynuparn,
CapblH TainaH opHo. MeH 33amLivk Oyin aKTUBYY/bIH Xarcaant, 6anpLUnn, epTer, OPOTbIH Teceenses,
YANUPAAX XOPOOHbI MALLYYANAH HAPC 33P3r TycracaH baiHa.

Tyxain6an: AsepbaiikaHbl YNCbIH raspbiH TOCHbI CaH (SOFAZ) Hb cap 6YpuidH CTaTUCTUKWIAH TalinaHr byra
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YHOOCHW BAANTUAH CAH

Haipampax YncbiH Epenxuianery, CaHridH samanz, ynupan, XunuiH Tainasr TepuitH CTatUCTUKMIAH
XOPOOHL Xypryynaar 6ainHa. Tyc cad opnoro, 3apnarbiHxaa anaap YNcblH ux XypnbiH [JaHCHbI TaHxumA
TaiinarHaHa. Ayauraap GaranraaxyyncaH CaHxyyrvitH TainnaHr 00H HUAT3[, HI3MTTAN HUATAMAT MEH YN
QKUNNaraaHbl Tanaapx YAupAblH TaidnaH 6onoH 6ycan Xon6oraox 6yx CaHxyyriid Magaanamiir CaHruitH
B30CAIT 133D OGANPLLYYMK ONOH HWATSA M3gaanaar. MeH Hoprec 6aHk Hopserit yncbiH 3aCrinitH ra3pbiH
T3TT3BPUIH CaH [N00AN-TUIAH @XMbIH TANNAHT yAMpan Oyp CaHMiH LaxiumM XyyacaHz, GavpLyymk ONoH
HWIAT3Z M333N /3T

YHAICHMIA 6asNruitH CaHrMiAH 3pX 3YiH 30XuLyynant

CaHTBArOrMiAH 3apyMblir 6atnax XypTan AaNXuid A33p YHAICHWIA GASNrWIAH CaHTUAH 30XMLYYNANTbIH ONI0H
YIICbIH 3pX 3YIH OapuUMT Bu4Ir 6airaaryi.

2008 oHJ, J9NXMIAH BHUGT OynaH Oypasc TOPUIAH BMYUT OJI0H YIIChIH XBPEHTe opyynary OanryynnarsiH 26
T3pryyH, OnoH ynceiH BantotbiH caH /OYBC/, AHY-biH CaHruiiH anbaHbl Teneensn YHA3CHNA 6asnruit
CaHIMIAH 3acarnanblH O6yTal, XapuyLnarbiH Tanaap xananuyynar xuidcHuii yp ayHa 0YBC-aac OnoH yncblH
VHI3CHMIA BAsNTNiAH CaHTMIAH axnbiH Xacar /International Working Group of Sovereign Wealth Funds (IWG)/
airyymkas.

YT @xnbiH x3car YBC-TuitH 3aunitH 3acarT y3yymK Oyil HONeenaWiAr CyfamK TOpUAH eMYuT BaiiryynnarbiH
3acarnan, xapwyunara, un To4 6aiipan, yxaanar xepeHre Opyynant 600H 3pCA3NMIAH yAUPANArbIH
TOITONLOOKA 30piyNaH CaHTbSroruiAH 24 3ap4myyabir 6010BCPYYNCaH.

CaHTbAroruiiH 010H yNcbiH KoHBeHL, 2008 oHA CaHTbAroridH 3apumMyyabir 6atamk 0N10H HUIATAA HUATANCAH.

ONOH YNCbIH YHA3CHWIA BASNTUAH CaHMARH aXIIbIH X3CAr axnaa ayycracHbl aapaa YBC Hb 0NOH YNCbIH
BaMOT, CaHXYYTWIAH CUCTEMUIAH Yyxan OpONLOrY I3 XyN33H 36BLUGBPCOH. TAAHWA YIAN axunnaraa Hb
XBPOHe 3KCMOPTIONY, XY/133H aBary OPHYYAbIH AUIAH 3aCTUIH BCONT, XBNKIN LBLUIrNANTUIAT SAMXKIX3]
Tycangar. MeH Makpo 3AuiAH 3acar, CaHXyyriniAH TOrTBOPTOV Galiaang XyBb HAMap Opyynaar raxas.
Yr axnbiH xacruiar 2009 oHbl 4 [yrasp capbiH 06-Hbl 64ep CaHTLArOMMiAH 3apyMyyabIr X3pankyynax,
cypranynax, 6ycan YbC—ruiiH yitn axunnaraar A3MKIX 30punroop 6aiHrbIH Yiin axunnaraarai "baanritH
CAHIMIH ONOH YNCbIH hopyM" H3P33p CONBCOH.
Tyc baiiryynnara Hb 6Hee6p 24 TuLLYYH OPOHTON, HUIATI3P XYN33H 36BLUBEPCOH CaHTLATOMAH 3apUMbIr
VIAN @XunnaraaHz cailH JypblH YHAC3H 433D MepAYY/DK XaP3NKyYNaxaz AIMXKMAr Y3yynaH axunnanar
0ailHa.
Breeaep YBC-ruitH yitn axunnaraar amx UaruTain 60arox CaHTbSrOrWitH 3apymMyyaac eep 30XiLyynax
0J10H YNCbIH 3pX 3YilH 6apUMT Bu4ur Garnaraaaryi 6aiHa.
CaHTbSroruitH 3apymMyyablH 30punro 6o

1. [onxuitH caHxyyrnitH CUCTEMMIAT TOTTBOPTOI Gaiinrax, XepeHre, XepeHre OpyynantbiH 4eneer

ypCranbir xaHraxag Tycnax;

CaH TyXaiiH yNC OpHbI 30XMLyyNanTbIH Xyynb TOFTOOMXIA HUALDX aXunax;
CaHXYYryitH 3pcaan, ereexin TynryypnaH XepeHre Opyynant xuiix;

CAHIWIAH YIAN @Xunnaraa 30XUX XaHantag, 3pcA3NuitH yaupanara, Xapuyunarbir un 1o4 600rox,
HailBapTail 3acarnanbiH OyTaLTan Gaix.
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CaHTbaroruiii 3apyumyyaan ync opHyya YBC 6airyynax apx 3yitH YHACWIAT TOTTOOX, VAN @xinnaraa apxnaH
ABYYnaxaj xapransax cTaHgapT 3ap4Myy[, aHxaapax acyyasbir TycracaH. Tyxainban: Yr caHtbaroruit 17
nyraap 3apuump YBC-Tait xonbo0Toi X0n60ra0X CaHXyyruitH M3ASANNNIAT 3AUIAH 3acar, CaHXYYriH Yur
Oapumxaaraa xapyynax 30puiroop 0f0H HUAT3A MAAJINK UM TOA Baiinrax, TainarHax Gainxbir, 15 ayraap
3apYNML CaHMAH VAN @Xminaraa Hb XyN33H aBary TyxaiiH YIc OpHYYAbIH X0N6OraoX Xyyb TOTTOOMX,
LaapAnarsir jarax mepaex ECTonr 3aacaH.

YT CaHTbArOruitH 3apumyyn Hb YBC 0NOH YNCbIH 3aX 3331 XBPOHTe OpYyNanT YeneeTait Xuitx 60NoMX
onrogor. YBG Hb reononutukuitH yyaHaac Oyc SAMAH 3aCruitH G0MOH CaHXYYTWIAH 3pCA3NT, YHASCN3H
XOPBHIe 0pyyNanT Xunmgar.

CaHtbsrornitd 19.1 ayrasp 3apyuma CaHr ynic Tepeec xamaapanryii xon 6aixsir CaHtesrornith 20 fiyraap
3aP4MMA XYBUAH X3BLUAWIAH XOOPOH[ apuimKaaHbl 6pCONABrYANIAT Lyaapraap Xunidx 06a caH eepuiiH faByy
APXIAH M3[3371301, 3X OPHBIXO0 HENBBIINIAT aLUrNAXbIr XOPUMOCOH Oaiaar.

MeH CaHTbsroriti 1 ayrasp 3ap4um Hb YBC-TuiiH 3px 3yitH Op4HbIr GYPAYYN3X YyXan 60M10XbIr OHLONCOH
Hb H3r Tanaac Ca, Heree Tanaac 3acruiiH rasap, TepuiH GairyynnaryyablH X00POHIO0X XapuyLnarbi
TOZI0PXO0V 3aaruir raprax erceH 60sHo.
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YHOOCHW BAANTUAH CAH

[YPAB. YJIC OPHbl YHAACHWIA BAANITUIAH CAH

3.1. HopBery yncblH YHASCHMIE 6aanruiti caH

Epenxwit oitnront

Xoiig, EBpon naxb CkaHAMHABbIH XOWruiAH 6apyyH aparT 6yl Hopser yNnc A3NXWiH XamruiiH YUH33Nar
OpHbI HAr 61N133. HopBeru ync Hb 5.4 cas XyH amTall, 3AUIAH 3acarT Hb ra3pblH TOCHbI canbap 4yxan 6anp
Cyypb 333n43r. Hopeern ync aHx 1969 oHA XoMa TAHTUCT TaspbiH TOC H33CHIIC XOWML XOBD MXUNMNIAH
[2paa, ra3pbiH TOCHbI YANAB3PA3N 3X3NCaH. HOPBErn Hb A3NXMIAL ra3pbiH TOCHBI 3KCNOPTOOP [16P6BT 0POX
06eres[] raspblH T0C 0NGOPNONT Hb yncbiH [JHB-nit aepesHWiA Harwir 6ypayynaar. 1990-33a oHA raspbiH
TOC 0NBOPMONTOOC MX33X3H X3NDK33HIA OPOr0 XypuMTNaracaH. Hopeer yncklH 3acruiiH rasap raspbliH
TOCHBI OPJIOTBIF TACPANTIYIA 6CrOX YPT XyraLiaaHbl MEHEXMEHTUAr Aamxux 3opunroop 1990 ong HopsernitH
MapnameHTaac 6arancad 3acruiii ra3pbiH ra3pbiH TOCHbI CAHMNAH Tyxail Xyynb 6atamk 3acruiii raspbiH
ra3pblH TOCHbI CaHr 6airyymx (Backer, 2009) uprafas 933/ Hb X3aM3aH TyHXarnaxasa.

IH3 caHr bairyynax Lwantraaqsir Hoprec 6aHkHbl Eperxuiinerynitn opnory Ax Keurctag (2009) xancHaap,
(CaH Hb "HopBeruitH ra3pblH TOCHbI GaANTUiAH 30XMCTOI MEHEXMEHTUIAT J3MXUX", "MP33AYATaRA X0NB00TON
amnantaa OuenyynaxuiH Tyna" ypT XyrauaaHbl XaaranawmkuiaH Xaparcan 00/roH axunmiax 30puiroop

DailryynaracaH rax Tof0pXonmKa3.

1990-33/; OHbI 3XHWIA Xaracaac TyC YAC 3ANIAH 3aCTUiAH yHanTaac 60K TOCBIUAH anaraan Xynas axancaH.
Nitmaac 1990-1995 0HbI XOOPOHA TYC CaHL, TOPBOC CAHXYYKYYI3X LMKV XUIATA33ryiA.

2006 oHA TaTraBpUitH CaHrUIAH Tyxail Xyynb Oatnargax XyH amblH HACKMNTTAA X0N6OOTON WMp33ayiMH
CaHXYYrUiAH TOMOOXOH amnanThir [aBaH TyynaxbiH Ty raspbiH TOCHbI OP/OrbIH YPT XyrauaaHsl
MEHEXMEHTUAr A3MXKIX, 3aCMAH ra3pbiH CAHXYYTWAH XBPEHTUIAH XYPUMTMANbIC XBHTBBYI16X 30pUNIroop
MEH OH[I00 TYC CaHIWIAH H3PWIAr 3aCrWitH ra3pblH TATFABPUIAH CaH rax eep4unceH (Clark & Monk, 2010:
14), CaHXYYKUATUAH aHXHbBI LIUMKYYATMAT 1996 OH XUMUIAH TOCBUIAH UNYYAN33P CaHXY\XKYYJICH33C XOiALL
BHOBAPUIAT XYPTANX XyraLaaHz XepeHres ecrex J3NXuitH xamruitH Tom tapryynax YBC 60mx YaacaH.

YT CaH Hb TyC TyCAaa Yitn axunnaraa AByynfar 3acruiit ra3pblH TaTraBpuitH can-Inoban (Government
pension fund Global /GPFG/), 3acruitH raspeiH T3TraBpuith caH-Hopseru (Government pension fund
Norway /GPFN/) racaH xoép caHraac 6ypasHa.

J0rasp CaHrnidH axunnax XypMmbir HOpBernitH napnameHTaac Tycrainad akT 0Oatamk 30XULyynaar.
[MapnameHTaac 6atancaH akT WARAB3PUIAH XYPIJHL CAHTUIAH YAUPANATbIr 3CMAAH ra3ap Hb X3P3NKYYIHS.

TaTraBpUiiH CaHIWiAH TyXail Xyy/b/l CAHMNIH 0poro, CaHraac WUmKYYaX XOPEHIiiH Vil SBLibIT TyCracaH.
CaHruitH 0pnoro Hb 3acTWitH ra3pbiH TOBNOPCOH TOCBOOC LIMMKYYNAAr ra3pbiH TOCHBI Vi aXunnaraaHbl
HIAVT MOHTOH ypcran. 3acritH ra3pblH TATFIBPHIAH CaH. Oaiiraa XopeHruiir 36BXoH CTOPTUHTUIAH TOMTOO00D
3aCTUMH Ta3pblH TOBMOPCOH TOCEBT LUMIDKYYIAT XWIX3 AMINaX O0NHO. JH3 LWMIDKYYASr Hb ra3pbiH
TOCHbI TOOTTONTOM TOCBIAH anAarAnbir Hexaer. TyC CaHr Xyynb/, 3aacHaac aHrind TOA0PXOi 30pUaroop
3apLiyynax 60nomxryit 6eree s HopBErT XopeHre Opyynant xuiix GONOMXKIYil.

3acruitH ra3pbiH T3TraBpuitH caH—no6an

CaHruiiH ax yycBap Hb HopBEruitH raspbiH TOCHbI Canbapaac ONCOH UX XAMXKIIHWIA UNYY AN XBPeHTUilH
WX3HX X3CTIIr BypayyK Gaitraa KOMNaHWyblH TaTBapaac rafgHa ra3pblH TOCHbI Xairyyn Xuiix IULEH3,
TYVHYNOH TOPUAH LUYY[ CaHXYYTUAH aliur, HOTJOM aWruiiH 3apuM Xacrasc Oypagar. [aspbiH TOCHb
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canbapaac 070X Op/oro aaxmaap Oyypax TeNeBTINr xapransaH opioro Oyypax yp AaraBpbir apuirax,
ra3pblH TOCHbI YHUIH MaLLl UX X3N63N3NUIAH COPer HeNeenuiir apunrax 30puiroop “I'aspbiH TOCHbI CaH”-T
1990 oHp 6Ganryymxas.

XepeHre opyynantbiH 6041010

Hoprec baHk ypT xyrauaanza CaHxyy XepeHruir atoynryi 6aingang xagranaxoir GaHruisH sam TOA0TrOCOH
0Oaitnar. Hoprec baHk Hb Xxamaapax XepeHre opyynant 6010 UA3BXT3A 333MLLANIAH HEXLBAMIAT 600NLOH
BOPUIAH AXNbIH XYP3I3HA Taapax 3apyum, 60N0H apradyitH yaupaanvktain. HopsernitH baanruitH caHritH
AKTUBbIH TaBaH XyBUIAT raflaafisH MEHeXepyya yanpamar.

(CaH Hb CaHXyYrWitH 3pcaan bararaii, CaitH ereex aBaxblH TyNJ OJIOH TOOHbI CAHXYYTUIAH X3P3rcain XyBbLiaa,
00HA, Y11 X616X XOPBHTe/] XBPBHIe 0PYYNANT XUiMK 333MLLA3M 66ree ] XOPeHTUIAH aHrUbIH XarcaanTbir
BPreXyyCH33p 2021 OHbl 3X33p aHX yaaa Caprasrsx A7 OYTUIA X6PeHre OpyynanT Xuixasp O0SICOH.
CaHrnitH XepeHre OpyynanTbiH CTPATErWiAH XULNr 6art Hb 60 XyBb XyBbLAA, 35 XyBb Hb TOFTMOJT OPAIOrOTON
X3parcar, 5 XyBb Hb Y1 X6/16X X6PEHTUIH X6PeHre opyynantaac 6ypasHa.

3aCriiiH raspbiH TATr3BPUIAH CaH [106an Hb O0H YAChIH CAHXYYMAAH 33X 333717 XBPeHre opyynaar Tyn
3pCAAN Hb HopBervitH 3anitH 3acraac xapaar 6yc 6ainaar. Tyc caH fanxuitd 73 opHbl 9,123 rapyit komnaxu
xepeHre opyynaar (2021). 2019 oHbl 10 —p capblH 25 —~HA TYC caHrniiH yHanra3 10,000 Tapbym KpoH 60/1K33
raX anba EcHbl BabcaTaz Hb 6UK33.

HopBeruitH 3acruiiH raspaac Tyc caHruitH xepeHre opyyncad 9000 rapyin komnanuac 2000 rapyit KomnaHuac
XBPBHI® OpYYNanThir Tatax XyCaT raprax 6airaa Hb Lar yypbIH 6010H HUATMUIAH 3PCOAN SNAHTYSa XBDKIXK
Oyi 3ax 3331171 6PTOXIYIA DaTanraaxyynax caHasbIHX Hb HAr X3CAr M3 Y33X 60JHO.

3acarnanbiH 3oxuuyynant

3aCrIiiH ra3pbiH TATTaBPUIAH CaH [No6an Hb TyCaaa XyynuiiH atras ouw. CaHrvitH Xyynb 3pX 3yiH Xypaar
3aCriiiH ra3pbiH TATFIBPUIAH CaHMAAH Tyxaid Xyynuap Tortoodor. CaHriiH 3acarnanbiH OyTal Hb ync
TOPUAH 3pX MAAANTHYY OOMOH VAN @Xuinaraasbl YAupAnarbiH X00POHA YYPar XapuyLnarbiH T0L0pXoi
XyBaapunanraap TOAOPXOANOrAAor. TTraBpUIAH CaHTUIAH Tyxal XyynuiiH paryy CaHruilH fam Hb yr
CaHTUIAH anbaH ECHbl 333MLKrY toM. CaHrnitd yampanara Hb Groptudr, CaHruiin fam, Hoprec GaHKHbI
MYALATraX 388161, Hoprec 6aHKHbI XepeHre opyynantbiH MeHexxmeHT (NBIM) 6aiix 6erees 6ep e6p yypar,
Xapuyuararai sacarnaneit 6yTusz cyypunaar.

CaHrnitH fam Hb 3pCAANNIAH XA3raap OYXWMA XULWUT TOTTOOX 3aMaap XepeHre OpyynantbiH cTparersa
00noBepyyHa. Tyc 9am Hb CaHMRH yaUpAnara xapuyLnara Xynasnrax Wuiiasap raprax, CaHrnH XepeHre
OPYYNaNTbIH HEXLBUIAT XXypam, HAMANT 3aanTtaap Torroo4or. MeH CaHrniiH yaupanarag YuriacaH &c 3yt
YAUPOAMXUIAT TOLOPXOAIHO.

Hoprec 6aHK Hb ilaMHaac xapaar 6yc 6ailnaap XepeHre opyynanTbiH LUWAAB3P rapraxbir XypMaH, 3aax
BrceH 6a CaHrWiiH yaupanarbii 40100/ 3acarnantai xon6ooToi XypamTaid.

BaHK CaHrviiH 3apum Xacruiir JOTO0AA00 yANPAAAr 601 3apUM X3CTUIAT Hb apiihKaaHbl 30punroop 6aHkHaac
TOMUNOTACOH FaAHbIH MEHEXEPYYA yanpaaar. CaHritH XepeHruiir ONrocoH BypaH 3pXuiAH XypasHa Hoprec
6aHK Hb BMYUK 3PCAINTYIA, aPBIDKYYNAX XUnnaraar Xapankyynax yyparraii.
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Ec ayit, xapuyunara

CaHruiiH 9am Hb ra3pblH TOCHbI 6AANMAAH 30XUCTOR X3CTUAT MP33AYI X0 Yeds XyPTasx, CaHrWiH &c
3YWryil yINan, ac YAnaaxyin XyBb H3M3P OPYyNax apCAINTIA XePeHTe OPYYNanT XUinXryi Garx racaH Xoép
ANEMEHT 33D Cyypunca ¢ 3yitH yAPAAMXKWIAT 61it 60NTOCOH. EC 3YilH YAVPAAMKIIT X3panKyYNaXuiiH
TYNA Aapaax MexaHuamyyablir atmrnagar: (i) ayHa 33prufiid apcaanTali eHaep awur onox; (i) xysblaa
333MLLIXT3IA X0NO00TONR BMUNBX SPXUIAT X3p3ankyynax (Hoprec 6aHkaap xuiagar); (i) 3apum KoMnaHuyabIr
XOPBHIe OPYYNATLIH OPYHOOC Xacax (EC 3yiiH 36BNeNMIH 36BNBMXMIAT YHAICOH 9aMHAAC WWALB3PIIAHS).

CaHrvitH MEHEXMEHT Hb M3[I33NMIAH U TO/ 6anaan eHaep TYBLIH33P TOAOPXONoraaor. Aam Hb CaHtaii
X01000T0M Oyxuit 1 yyxan acyyanaap YUX 60710H 010H HUIAT3A TaknarHaaar.

Hoprec 6aHKHbI X6pBHre OpyynanTbiH MEHEXMEHT Hb HUIALAN OONOH XAHANTbIH X3NTACTAN. 3HA OyX
Xxamaapantan JypMUAT HUIATIL, Hb XapXK 30XULYYNanT yanaaar X1k, apcasnyyanir 30XuLyymK, 3anpyynx,
Tavnardagar. 2Kuwas Hb Hoprec OaHKHbI XOPeHre OpYYNanTblH MEHEXMEHT Hb Tepesi OYpUIH TaiinaH
rapragar, YYHZ XepeHre Opyynant XuincaH 6yx OpHbI 3aX 333MWIAH TOAPYYra XWX, XyNaaH asary yncap
can6aprait 605 anbaH ECHbl Xapuinuaa TOrTooX, TOXMPOX 3pX MIAANTHYYAWAT ToMUngor. Huiiuan 60noH
XAHATbIH X3/T3C Hb Matepuaniar 3pcasn 00SIOH aLNT COHUPXIIbIH 36PYUNAB6HNIA acyyanyyapir Wwyyn
3axupraaHbl 36BN6f pyy TaiknarHagar.

CaH caHTail xamaapanTaii CaHXyyritidH M3J33NANIAT ONOH HUATAA M3A33NAAT. YYHI WX3BUN3H XNUANIAH
TalinaH 6a HaMANT33P YUPan, capblH TalNnaH OPHO. IAraap TalnaH UX3HXA33 CAHMAAH XAMXKI3, TYALATTaf,
0OMOH XBPBHTUIH 3apLYyynanT, 6yx XepeHre 0pyynanTbiH xarcaant 6arTaar.

CaHruiiH eHeeruiiH 6aitgan
CaHrmitH axunyabH 100 /518/

—H4
.
— T, P
—
New York London Oslo Singapore  Shanghai
64 103 300 42 9
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CaHruiH 3ax 333NNIAH YH3N33, XBPEHre Opyynan:

CaHruith 3ax 3337uiAH yHaNraa 2020 oHbl 3x3Hg 10,088 Tapbym KpoH baidcaH 60N oHbl 3ucaap 10,914
T3p6YM KPOH XYPCaH.

XyBbLaa JKarcantaj opooryit yi Xeanex Tortmon opnorotoit /Fixed
XBPBHre income/
7,945 273 2,695
T3pOYM KDOH T3p6YM KPOH T3p6YM KPOH
CaHruiix CaHruiin CaHruiiH
72.8% 2.5% 24.7%

2020 OHbI 3L{C33P XyBbLIAaHb! XBPOHTe OPYYNANTbIH 3aX 333NWAH YHANT33 7,945 Tapbym KPoH, OypTranj
OpOOTYiA Y1 X6 ANBX XBPBHININHX 273 T3pOYM KPOH, TOTTMOI 0PJIOr0TO XBPBHre 0pyyNanTbiHx 2,695 Tapbym
KpPOH DaiiHa.

Tyc caH 9,123 komnaHuz XepeHre OpyynanT XMiACaH 66res[] 3H3 Hb A3NXUIAH XBPBHIUIAH BUPXIL BYPranTail
TOMOOXOH KamnaHuiiH 1.4 xyBbTai TaHL3H3. Tyc caH 2020 OHbl 3LC33p 73 yAckbiH 49 BanOTag XBPeHre
OpYyNanT XMAC3H.

CaHruith xepeHre opyynant 2020 oHbl 12 ayraap capbiH 31-Huii efpuitH 6aiifnaap A3NXUiH yc OpHyyaaz
TapaaH 0aipLLYyNCcaH YHAT Laac, 60H/bIT BANOTbIH XyBUap xapyynoan:

Xoiia amepuk __ |Espon
46% 32%
Other
34%
OnoH yncelH Gaiiryynnara
\\ Al
Jlatun amepuk
[Hanaiti apruiin yne y 1%
OpHyyA Asun Adcpuk | | Oiipxu fopHoA
2% 18% -1% 0%
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10 yncaz opyyscaH XepeHre opyyNnanTbir X8peHTAN aHrunan
A, A, S, A

Ync opHbl H3p HuiAt XyBbLaa Tortmon opnoro )Kar::;ﬂ;inxggg:gﬁ v
AHY 416 30.0 10.5 1.1
AnoH 8.9 59 3.0 0.0
x bputann 7.0 51 15 04
lepmaH 5.6 3.2 2.3 0.1
®paHu 54 34 15 0.5
Xaraz 38 3.8 0.0 -
LUiseiuap 3.7 3.5 0.4 0.1
Kanag 2.5 1.4 1.1 -
AscTpanu 2.1 14 0.7 -
BMHez CoMoHroc 1.8 1.4 0.4 -

[
XopeHruitH aHrunnaap opyyncaH XepeHre opyynant:

Adpuk Espon Oiipx nopHoA Asn
187 1,814 152 4,245
KomnaHu KomnaHu KomnaHu Komnanu
1 raprarquitH 484 raprar4uii 73 rapraqnitH
8 60H 1,828 6oHA 528 60HJ,
399 6
BMY XBPBHe BMY XBPBHTe

3acruiiH raspbiH T3TraBpHitH caH-Hopseru

3aCrIiiH ra3pbIH TATTIBPUIAH CaH —HOpBErn Hb 3aCTUiH ra3pbiH TITT3BPUIAH CAHTUIAH HAr X3car 6ereeq
VHO3CHWA [aatranbiH TITF3BPUIAH  3aPANbIT CAHXYYXKYYNI3X 3aCrAH TaspblH  XYPUMTRANbIF  JAMXKUX
30pUNroTOiA.

YHA3CHWIA paatranbii Tyxain xyynuap (Folketrygdloven) 1967 oHA YHASCHWIA [AaTranbiH CXEMUIAH CaH
(Folketrygdfondet) Hapaap Gairyymxaa. 3acruiiH ra3pbiH T3TTaBpUitH caH — Hopseri Hb 2017 OHbI 3LC33p
240.2 T3pbymM HOKWIAH YHANraaTal GaiicaH. CaHrilH XepeHriAH 3x YYCB3P Hb YHAOSCHWA [aarranblH
JAHCHbI UNYY/130 MEH X6PEHTUIAH 6reex oM. TecBUiAH T6CeB 60/10H GaHIWIAH XO0POH. IMap Y LNMKYYNar
XWIArAA3rTyiA, 6ac 3aCriniiH ra3pblH TATF3BPUIAH CaH — [ noban 6a 3acruitH ra3pbiH TATTIBPUIAH CaH — Hopeeri
XOBPbIH XOOPOHZ XBPBHTUIAH LLAMKYYNAr SBaraaarryid. 3acruitH ra3pbiH TTTABPUAH CaH — HopBeruiiH
XOPOHIe CTPATery XuUWrnitH aaryy 60 xyBuiiH xyBblUaa 333n4ar, 40 XyBWAr TOTMOST OPJIOTbIH X3parcan
Oypayynoar 6a 85 xysuiir Hopeert, ynacaH 15 xysuiir HopaukuitH opHyyn 6omox [aun, ®uunadm,
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

LLIBe3 XepeHre OpyynantT Xuibk XyBaapumkaa. 3acarnanbii 6yTau, un 1o 6aianbiH 30XuLYyynanT Hb
3aCriiH raspbiH TATM3BPUIAH CaH — [nobantai TecTaid tom. CaHrnitH sam Hb 6MYNerduiir Teneenx,
3PCOANMIAH XS13raapbir TOrTo0A0r 60N 3aCruitH ra3pblH TATF3BPUIAH CaH — HOPBErWiAH yiln axunnaraaHbi
MEHEXMEHTUAr TepuitH emyut Ponketpya doHaeHT /Folketrygdfondent/ xamaax xyynuitH atrasg 6ypaH
xapuyugar. Folketrygdfondet 6on OcnoruitH XepeHruitH GUPXKUIAH XaMruiAH TOM UHCTUTYLIMOHANb X6PeHTe
Opyynary 6ereef 3ax 3331UiAH YHANT33HIA 0APONLIOOroop 5 xyBuiir 333na3r. CaH Hb HopaernitH 0110H ToM
KOMMNaHWY AibIH TOJ1 XyBbLAa 333MLLNIY HOM.

CaHruitH eHeeruiiH 6aitaan
3aCrWiAH ra3pbIH TATTABPUItH CaH — HOPBEriAH XBPEHIARH 3aX 333MMIAH TON1 333MLLWMY, 333M1AYY3rY M.

2020 OHbI 3L3C raxaa HopsernitH XepeHruiiH 6art, Hb OcnoritH xepeHruitH 6upx (OSEBX) —1idH yHAC3H
WHAEKCUIAH 33X 333MUIAH YHWIAH AyHTWIAH 11.2 op4um XyBuidr, HopseruiiH 60HAbIH 6art] Hb HopBeruiix
TOTTMOJT OPJIOrQTON 32X 333MMiAH 3.3 XYBUIAT TYC TYC 333/DK OailcaH.

XOpBHIuitH 0psIoro Byc HyTraap
15.0%

40.0% \

60.0%
85.0%
= TOrTMON 0pnoro = XyBblaa = Hopawc 6yc (Micnanpaac 6ycan) = Hopseru
3ypar 10.5. 3ax 39anuitH yHanraa /1996 — 2021.06/
350 aq7 | 350

300 - 300

250 - - 250

200 200
150 - 150
100 - - 100
- I :
8533553335832 8S:CS2EEEEEERE
£Eg885388883¢8 :

X yyeBap: CaHrniH siam

2000
M
2m
1
1
1
1
2m
2m
2Mm
2m
202
2041
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3.2. Cunranyp YncblH YHA3CHMiA 6asnruiti caH

EpeHxwii oitnront

B)K.Xadd cynanraasgaa CuHranyp yncbiH XypaauTtaii ecent fapaax X3[ X3[3H XY4uH 3yincasc
wantraancaH. YyHA, ranaagblH LWyy[ XepeHre opyynantbir 60M0H UPrafidd MeHIeH XypuMTiantain 60510XbIr
J3MDKC3H OOANOrYY, MBH TOPUIH 6MYUT KOMMAHWYAbIH OHOBYTO MEHEXMEHTUIAT TOA0PXOAN0X, Makpo
SUIAH 3aCTUIAH TOTTBOPTON BANANbIM XaHrax 33par 60N0TYY . M3 AYrHICH Oaigar.

CuHranypbiH aauiaH 3acart 1960-1970 oHA rap axunnaraa 30HXUNCcoH yinasapnan, 1980 ona kanutang
CYYPUIICaH H3MYY 6pTer LHI3CcaH 3ax 3331, 1990-334 OHA yp Yaasap, M3AAIT CYypuUscaH 3auiH 3acar
30HXMJICOH.

1970 oHpg CyHranypt yHOSCHWIA XaaranavkuitH XyyriniAH TyBLINH Maw eHgep, 1980 oH raxag Hb ragaaj
BaIOTbIH HO6L, 1X33p XypuUMTNaracaH Tyn CuHranypbiH 3acruitH raspaac GUHranypblH rafaag Heeuuiir ypt
XyrauaaHbl TypLL ereexTait Gannrax apa upraf, MP33ayit XONYNAHX00 CaliH CaixaHa 30puynax 30puro
TaBbX 3HIXYY XBPOHMUIAT LLMHA OYTaLTAA Oailryynnaraap yaupayynax Hb 3ynTal rax y3caH.

NHrax CuHranyp yncbiH 6ypaH 6ue AaacaH 6asnrinitd caH 6010x 3acruiiH ra3pblH XOPeHre OpyynanTbiH
kopnopa, Pte Ltd (/GIC/)-nitr 1981 oHbl 5 yraap capblH 22-Hbl 66p XyBUIAH BMYUT KOMMAHW X35163p33ap
CuHranypbiH KomnarwitH Tyxait xyynuitd faryy 6aiiryynarfcaH. 3H3 kopnopaw, Hb Xun 6yp CuHranypbiH
3acriitH ra3paac TOrTCOH 6yC X3aMXIITail XaHAWB aBAar. Har £COHI00 LIB3P YANABIPNIAN, HIMYY BpTer
LUIMHIACH BYTIAMXKUIAH OPMIOrO0p CaHTUIAH MEHTIIAT apBKYYNAar. 3aCTWiAH ra3ap yr CaHTUiAH X6POHTUIAH
933H 1OM.

X@peHruitH 3X YYCB3p, 30pUAro

CaHruiiH CaHXYYXKUATUIAH 3X YYCB3P Hb BMHOX X3CarT AypAcaHinaH CuHranypbiH 3acruitH raspblH YHIT
Ljaac 60n0H CUHranypblH 3acruiiH ra3pbiH TyCraid YHIT Uaac OnronT, 3acrititH ra3pblH TOCBUIAH UNyYAaN,
3aCrIiiH ra3pbIH ra3pbIiH 60PAYyNanTbiH OPNOrooc HypA3HS.

GIC—nitH 3pxam 30pinro 60 OI0H YACHIH Xy/jarnaH aBax YafBapbir xaaranax, CaikpyymK ypT xyralaaHaa
BreOX XYPTIK CaHMNIH XBPOHTUIAT apBINKYyNax ABAaN oM.

YHACSH Xyynb/l 3aaCHaap 3acrititH ra3ap XWUmniiH TOCBUIAH LI3B3P XBPBHIe 13X YPT XyraLaaHbl XyNaar Aax
byt 6oauT ereexuitH 50 xypTanx xyBuir 3apuyynaxbir GIC 6onoH Temasek Holdings—T 36BLIGBPCOH.
TyC CaHruitH 5-20 XUnuitH Xyrauaarain XepeHre OpyynanTbiH HOMAOM alWr [OMIapoop TOOLBOM XA
OyHIKaap 3.7-5.7 XyBUAH 6reexXTait 6aiHa.

GIC-nitH xerxun Hb CUHranypbir 3pYAMTIN, WWHANAM SANAH 3acarTaii, xanamxran HaraAMan HUArMIAAT
TONBBLLYYIX, CaHXYYTVAH TOrTBOPTOM, UP33AYIAH HaaBapTail 6atanraar 6ui 601roX0/ OPLUKHO X Y3A3r.

3acarnan

CuHranypbIH KOMNaHuy ibIH TyXaii Xyynb g GIC-nitH Xyynb 3pX 3yilH XYP33HUIA XMbIr HAPUABYNAH TyCracaH.
CuHranypbiH 3acrviid rasap Tyc kopropaubir 6ypaH 333MLLA3r. 3acruitd ra3pbir Teneemk CaHrmiiH qam,
MeHreHNi 604710rbIH ra3ap xapuyLHa. 3acrinitH razpaac Hb Tyc Kopropawaz opyy/icaH XepeHre opyynantbix
[2a/1raBapT TOMUITOOHB! HBXLIB, XBPBHI® OPYYNaThiH 30PUNIT0, X3TUIAH TEJeB, 3PCAIMIAH NapameTpyya,
0arubIr yANpLAX XepeHre OpyynantbiH yAUPAAMXK 33PTUIAr TycracaH 00ZN0rbIH 6apUMT 614raap XaHrazar.

3aCruiiH raspbir Teneemk CaHruiiH sam Hb GIC—a CaHTWIiH X6PBHTWIAT XepBOX YaaBapTali, bara ereexTali
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6yC YPT XyraLaaHbl TypLUnz 60T BreeXMiAr XYPTIX XOPOHTe 0PYyNaNThIr XUIK yAUpAAX YYPriir orceH.

3aCriiH ra3ap Hb CaHMMAH XepeHre OpyynanTblH LWWIAAB3P raprantaj XeHAneHreec OpONLAOITYHA,
He/BBMeXTYIA.

GIC Hb CuHranypbiH EpeHXuiinerduith eMHe xapuyuiara xynaaaar. Yuup Hb CuHranypbiH EpeHxuiinery
Hb CWHranypbIH Uprafaac COHrorAcoH 6eresf; CuHranypbiH YHAC3H Xyynuap YHAICTHUIA XypuMTNaracaH
HeBUWAr xamraanax yYypartai. WimMaac epeHXMAnervnitH 3eBLUSBPeNTY TyC KOpnopaubiH yavpaax
30BMBNMUIAH TULLYYHUAT OrLPYYIDK, TOMUNOXTYA. Kopnopauan 36BX8H Yaasapnar XyMyYCUAr TOMUIX,
X6POHTe Xamraanaxaf XaHanT TaBuxaf OpLWHO. YIupaax 3eBnen Hb YPT Xyrauaaubl XepeHruiiH
XYBAapUNanT, HUAT ryALSTTaNWiAr xapuyLaar. 3esnen yaupaax oyt HeeLWAH XyBb L, ONI0H YChIH XyAanfaH
aBax YafiBapbIr Xxaaranax caxunra 6arrai ypT xyrauaaHbl YH3 LSHTAI XepeHre 0pyynantaj rof aHxaapsiaa
XaHayynaar.

Y 36811611 Hb KOpMOPaLbIr 60AN0r00p XaHrax yypartaii. Bepesp xanban ypr XyratiaaHbl X6peHre XyBaapinax
cTparern, apcaan 6a XepeHruinH ereeXuir To40PXOANoX O0AN0r00p XaHraX, ryALU3TrafnAT XSHaHa.
KopnopaublH XepeHrinitH XyBaapunant Hb 3aCruiiH ra3paac ONrocoH GYpaH 3PXMIAH XYP33HZ 3PCA3NMIAH
XA3raapnant 4oTop NasnaraaHbl 6aruaz 3aacHbl faryy XepeHre XyBaapunant Xuiranar.

Yanpaax 3eBnefl Hb TaBaH XOPOOHOOC GYpAmar. YYHO: XepeHre OpyynantbiH CTPATErviH XOpoo Hb
KOpNopaubIH yanpaax 3eBneNniiH WNAAB3P rapraxaac 6MHe XBPeHTe XyBaapunanTbiH Tanaap 36BJIOMX
0O0MI0BCPYYAAr. XepeHre OpyyNanTblH X0P0O Hb KOPMOPaLbiH XBPBHre OpyynanTbiH SIBL, X3panKuT /
ANaHrysia TOMOOXOH XepeHre Opyynantaj/ aHxaapan Xasayynpar. 9IpCcasnuiiH XOpoo  3pCAaNMIAH
MEHEXMEHTWUIAH BOANOro, NPAKTUK HOMBBNBN. XAHANT TaBbX, 36B/16T66 Braer. AyAnTbiH XOp0O Hb CaHXYY
DOJIOH YAN @XUnnaraa, HUALWAH XSHANTLI TYALATTaA3r. XYHWIA HeeL, 6a 6airyynnara xopoo Hb KOpnopatblH
XYHWA HOBL, 3anravbk xanaa, yin axunnaraaqbl TONBBN6NT, 30XM0H GaiiryynanTeir xaHaaar. ONoH yNcbIH
30B16X 36B/16J1 Hb EPEHXIA6S 3aX 333MNIAH XONKNNIAH Tanaap 60M10H SnaHrysa A3anxui gasap gyHa 60510H
YPT XyraLaaHbl XepeHre OpyynantbiH 6010MX, X3TUIAH TBNOB, XBPEHT OPYYNANTbIH YU XaHANara, LUMHI3P
rap4 UK Oyl XBPeHTWIH aHMANaN, 6CONTIIAH LMK GONOMXKYYbIH Tanaap 36BNBMXesp XaHraaar.

GIC Hb XBpeHre OpyynanTblH CTPATErWIAr X3PanKyynasr 0ereef OyX XOpeHre OPYYNanTbiH ryinrasr
xapuyLaar. 36Bneneec 6arancaH XepeHruit XyBaapunantbiH Xyp3sH 0arljaa XxaaHa, X3pXaH sax XepeHre
Opyynax Tanaap 6ypaH Oue faacaH apxTail. Tyc caH Hb 61e JaacaH XepeHriAtH MEHEXMEHTUIAH rypBaH OXIAH
komnaHu 6onox GIC Asset Management Pte Ltd, GIC Real Estate Pte Ltd, GIC Special Investments Pte Ltd-
Tan.

GIC Hb XepeHre opyynanTbiH 604N0r0 HUIALYYYNI3H 40P AYPACAH XBPOHTUIAH aHTUNan. XepeHre opyynanTbir
XyBAapUmK OanpLLyynax yypartai.
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YHA3CHUI BAATVIAH CAH

XOpeHIUiH XyBaapunant /xysuap/:

1 B HomuHan 60H[, 63N13H MBHT6

2 Il XorKCoH 3ax 333MMWIAH YHAT Ljaac

3 I8 Xonxux Oyii 3ax 333M1iiH XyBbLiaa
4 M XyBuitH emy

5 B Y1 Xe 16X X6peHre

6 VIHchnauran ysnacaH 0oHA

Taitnartan, aygut

GIC Hb CuHranypbiH EpeHxuid Hartnad 600x anbaap JavdkyynaH 3acriiiH rasapt cap, yaupan Tytamp
TaiinarHazgar. GHAXyy Tainanz CaHXyyruitH ryinnras, 6aHkHbl JaHCHBI YAAr ANWAr XarcaaHa. MeH 6arubiH
X6POHIVIAH aHrnan, ragaaf BanoT 33par TOCBUMH TYALITIaN, 3PCAANMNAH OyH LNHXANTI3 LNHIA3C3H
Oanaar.

CaHruitn yaupanara xung Har yaaa CaHriid caiig 60010H TyYHUIA anbaH TylaanTHyyatain anbaH écoop
YYN32XK, BMHOX CaHXYYTWAH XU 6arLbIH 3pcaan, ryALITranuitH Tanaap TainarHaaar.

3aCruiiH raspaac »un 6yp caHritH xepeHriniA 6aruan CuHranypbiH EpeHxuii ayauTop ayauT XUAnrapar.
CuHranypbiH EpeHXniAnerynitn TOMUNCOH EpeHXMit ayautop Hb XWIACSH ayauTbiHXaa TaiinaHr »un
Oyp Epenxuiinery, MapnameHTaz erger. XapiH caH eepuiitH OXUH KOMMaHWy[aa YAChiH HATTRaH 600X
OYPTTaNUIAH KOMNAHWYaaap wanryynaar 605Ho.

XepeHre opyynant 6a apc/3NuitH MEHeXMEHT

GIC Hb GMHranypblH CaHXyYryRH MP33ayAr 0N0H HUATWIAH BOSTOH XYBUIAH X3BLLMWIAH 3aX 33311 0J10H TOPSNIAH
XBPBHIB/1 XBPBHIe 0PYYNanT Xuitx 3amaap 6aranraaxyymk axunnagar. Hraxnsa kopnopaubiH CTpateruiti
TPYNN Hb XBPEHre 0pyynanTbiH OOMOMXUAT YHAIK AYTHACHWI 4Apaa XepeHre opyynant xuiaar. Unyy yp
JYHTA OainraxbiH Ty yp Y4aaBap [33p cyypuncaH "anba" cTpaterk, CaHrinH “6eta” yiln axunnaraar
HyXanyumK y34ar. Y4up Hb 0eTa yIn axunnaraadbl XyBb[ aHxaapax 3yin 600 3apaan, yin axunnaraass
VP aWriiar omK aBax sBAan oM. XapuH anb@aruiiH XyBbf aHxaapax 3yin 60N XBpeHre OpyynanTbiH
00/IOMXKYYABIr 0K aBax, OYT33H Oairyynantag Hb TOMOOXOH XBPEHIe OPYYNanTbIr X3P3NKYYNIXWIAH Tya
CAHIH TYPLLUNAra, XaMTblH @XINNaraa rax y3mar.

GIC Hb CuHranypaac 6ycan 6yx 0pOHA X6peHre opyynax 60nomxToi 601084 HY b-biH AtoynryiiH 3eBnennitH
XOPUT apra XavhkaaHyj xamparicaH OpHYyaaz XepeHre opyynanT XUAAarryit. CaHxyyriitH almr COHUPXbIr
XamraanaxblH Ty XBPeHre 0pYYNanT XUiix33 eM4NIex apxaa Xapankyynaar.

GIC-uitH anbaH xaary 6yp SpCASMMIAH MEHEXMEHTIA SHASP YYPar Xapuyunarsir yypasr. dpcasnuiH
MEHEXMEHT 02 XAHANT Hb KOMNAHWIAH XOPEHTe OPYYNaNnTbiH MEHEXMEHTUAH YN AKUNNaraaHbl Yyxan xacar
tOM. OH3 Hb OarLibIr raHITUIH TOMOOXOH anjjar/inaac xamraanzar. dpcAsnuitH MeHEXMEHTUAH TOTTONLI0OH.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

333NMIAH 3PCAN, 3aX 333MUIAH 3PCAAN, VAN AXUNNaraaHbl 3pCAan, 3CPIr TaNbiH 3PCAAN, Xyynb 3pX 3yMH
0OMOH 30XMLYYNANTbIH 3PCA3N 33P3r BPreH XYP3sHWIA APCA3NMIAT XxamapcaH 6oanoryys barraar 6anHa.

GIC-1itH xepeHre opyynant rypeaH ypr xyrauaaxbl 6aruag YurnacaH:
J1aBnaraaHbl 6arw; 3H3 Hb AANXNAH XBPBHTe, OOHABIH 3aX 333MMIAH MHAEKCYYA 60M0H GIC-[ XyN33nraxasp
O3NTIACH PCAANMIAH XIMKIIHWIA TIHLBIPT O ANbIH YHOSCNICIIP TOLOPXONICOH.

boanorsiH 0ary; H3 Hb TYC KOPMOPALbIH X6PEHre XyBaapunax CTPATeriir UN3pXumK, ypT XyrauaaHsl
TYPLINZ 6TeeXUAr camxpyynax 30punrotoit. boanorsiH 6arusir GIC-nith 3eneneec 6arangar 6ereeq 13
AHTUNNAac 6 XePBHTWIAH Tepen B0NToX XAndapyuncHaap ypT XyrauaaHz rapax ereeXuitH Xy4uH 3yincaj
aHxaapcaH.

\n3BxTait 6arl; 3H3 Hb KOPMOPALbIH YANPANATbIT WYY Ya4asXkyynax, TyyH A433p T3MYY/I3NTai cTpareri
X3P3NKYYN3x B0NOMXKIAT erHe. VIA3BxTail 6ary, Hb KopropavbiH YN axuniaraaHbl yaupanarsiH yypar 6a
YAMPAAX 36BM6MNIAH yXaanar, apuimKaaHbl X8peHre 0pYYNanTbiH VANl Xunnaraa oM.

Kopnopal, 3pc/anTali, ypT xyrauaaHn 60auT ereexuiir uii 60arox Garuad aHxaapd axunnagar. Tyc
KOpMopaLlbIH XBPeHre [aNXWiAH XyBbLiaaHbl 65 XyBb 6a [3NXnitH 60HALIH 35 XyBUIAT 6ypayynAar.

3acruiiH raspblH XepeHre opyynantbiH KOpnopavblH 6Heernitt 6aiaan
3ypar 10.7. KopnopaublH aXunyua

Axunnyng

= CuHranyp
= Asu, Asctpanu, Adpukaac

= AMepinKaac
58%

= EBponooc

3ypar 10.8. Yiln axunnaraa apxamk Oyt oducsIiH baipLumnn:

GIC Hb panxuiid 40 rapyit opoHa 100 Tapbym rapyil JONNAPbIH X6POHTeTAN, AANXMAH YPT XyralaaHs
XBPBHIe Opyynary om.

7 g Singapore
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YHA3CHUI BAATVIAH CAH

GIC-nitH XepeHre opyynanTbiH OarLbIH 3313X XyBb

XepeHre 2020.03.31 (xyBuap) 2019.03.31 (xysuap)

XOMKCOH 3aX 333NIAH YHAT Liaac 15 19
XenKinK Oyin 3ax 333/NIAH XyBbLiaa 15 18
HomuHan 60HA, 63N13H MeHre 44 39
WNHchnauTai ysnacaH 60Ha 6 5

Y11 X8/1/16X XBPBHIo 7 7

XyBUIH 6M4 13 12
Huii 100 100

2020 OHbl 3 iyraap capblH 31-Huit 6ApuitH 6aiianaap XepeHre opyynantbiH 6arLbir ra3apayiiH 6anpLnaap
Xapyynoan napaax 0aingantani 6ainHa.

13% 19%
Eurozone Asia ex Japan

3.3. Yunu YncblH YHASCHWIA GAsNruiiH caH

EpeHxuit oitnront

J3NXWMiAH 33CIIAH TypaBHbI HAMWIAT YN YNC yiAnaBapnaaar 6eree 33¢ Hb 3KCNOPTbIH 45 XyBUIAr, 3aCruiiH
ra3pblH OP/OrbIH rypaBHbl HArWIAT Oypayynaar. Tyc yNc 33CUIAH 3KCMOPTOOC WX X3MXKI3HUIA XBpeHre
XYPUMTAYYCaH.

Yunu ync 2001 0HOOC CaHrMiAH 60A10r0A00 TOCBUIAH TAHUBIPKYYCAH TAHLUIAT OPYYIDK UPC3H. JHI
Hb HWIAT OPNOr00C 33CUIAH YHWIH OOMOH SAUIAH 3aCTAAH MBUNIBrAH  OPTIOrO HeNeenex Heneer Xacax
TOOLICOHOOP 3AUIAH 3acar 8HAep BCeNTTal 0ailx yed xaaranax, 3AWiAH 3acar yHanTTail 6aiix yen 3apanaa
H3M3X MEXAHN3M YYCHI F3X Y3C3H.

2006 oHA TecBUIAH XapuyLnarbIH Tyxait Xyynb 6atnaracaHbl Aaryy upaaayinH T3TraBpUitH 60M0H HUATMUIAH
XananvKuiH 3apanbIr CaHXY\KYYN3X3[ Tycnax 30punroop TaTraBpuii HeewumiiH caH (Pension Reserve Fund
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/PRF/) baiiryyncaH 6ereef 3H3 Hb YHAC3HAI3 TATrIBAP 62 HUIArMWIAH AaatranbiH erner ep tentepuiir 2016
OH XYPT3N Breexesc CaHxy\Kyynax, 2016 0HOOC TATraBPUIAH HBOL| CAHTUIAH XBPBHTWIAT P33AYVAH TTI3BPUIAH
batanraa 60510x Oaitnaap xagranax XaaranamxuiiH CaH KM (0P Xask apBaH XWWIAH XyraliaaH/ caHraac
MeHre Tataxbir xopurnogor). Mex 2007 0HA 33C1IAH OPNIOro r3HATUIAH Oyypax Ve TOCBUIH anaaranbir jaBaH
Tyynaxag Tycnax 30punroop YNcoIH epuiir ypba4nnan 1emk 0yypyynax, TeB 6aHKIAr JaxiH XepeHrexyynax,
YNCbIH TECBUAH anaaranbir HOXeX JAWIAH 3acar, HUArMUIAH TOrTBOPXYYNanTbiH caH (Economic and Social
Stabilization Fund /ESSF/) 6aitryyncan (Chilean ministry of finance, 2016). Yr caHryya Hb 36BXeH ragaa
BT, rafaaaas banraa XepeHre  XepeHre 0pyynant XuitHa.

TOCBUIH XapuyunarbiH Tyxaii Xyynuap TaTraBpuiiH HeeUMIAH CaHA Xun 6yp TECBWIH allraac 8MHeX OHbI
[IHB-1it 0.2 xyBbTall T3HL3X X3M)K33raap 3y3aarran Xuiix 6a TeCBUIH allmur eHaep 6051 emHex oHbl [IHB
—1id 1337 7an Hb 0.5 XyBb XyPTan 6CeX H0NOMKTON 60NOMXKTON 333, 3acriitH radpaac 2006 oxp aHx 600
cas 0NNapbIH CaHXY\XWIT XUATC3H.

J[NiAH 3acar, HUArMUIAH TOTTBOPXYYNaNTbIH CAHTUAH aHXHbI CaHXYYXXWNT Hb 2.85 Tapym aonnap 6aitB. IH3
CaH Hb Xyy4uH 1985 oHA GaiiryynarcaH 33CIiAH TOrTBOPXKYYNANThIH CaH toM. CaHf Xun Oyp HAAT TECBUIAH
WNYYAN33C TATraBpUIAH Heew CaHa XypumtnyyncHbl aapaa [HB-uit 0.1 xyBbTail T3HLAX X3MXK33rasp
3y3aarran xuixasp 3aacaH X3aui 4 Har yaaa oiponLooroop 5 Tapbym A0NnapbiH Tenbep TenceH Ganaar
Hb [IHB —1i1 1 XyBKac [aBCcaH Hb aHXHbI 33CIIAH TOTTBOPXKYYNANTBIH CaHT XaaX LUK UPC3H AyH O0JTHO.

TOCBUIAH XapuyunarbiH TyXail Xyynbf 3aacHbl faryy A33pX X0Bp CaHriH XepeHruiir CaHruiiH sam
Xapuyuaar 6ereej] XepeHre 0pyynantbiH 60401010, OyTUMAr Tomopxongor. CaHrnitH samHaac (xapaar
0YC) LUMHXKI3433C OYPACAH CAHMMAH CaHXYYTWIAH XOPOOHbI MALLYYAWAT TOMUNZOT. 3H3 X0P00 6asnruiiH
CaHIIAH XBPBeHre OPYYNanTblH WKAAB3P rapragar. CaHxyyriiAH xopoo axnaa CaHruit caingas, CaHrnitH
cainn EpeHxuiinerynn TaiinarHagar. Yin axunnaraadbl MEHEXMEHTWAr 3acruiiH raspbiH xapaar 0yc
baitryynnara 6010x Yunuiid TeB 6aHK 60N0H rafHbIH MEHEXEePYYA ryiALaTraaar. CaHruiiH sam Hb HYuauniiH
ToB baHK 00/I0H rafHbIH MEHEXEPYYANAH YIAL3TIAN, X6PEHTe OPYYNaNTbIH CTPATEMMAT XAHAX YYPIrTal.

TeB GaHK Hb CaHXYYTIAH areHTbIH YYpraa ouenyynaxuitd Tyng CaHruith samHaac To0PXOANCOH XpPeHro
OpYYNanTbiH YAVPAAMK, XOPOHMNH B0AUT XyBaapunanTbir COHIOX, CaHMWIAH CTPATEruiiH GyTaL, TyYHWil
yAMpAnararait xonbooToil 3apanbir yaupagar. Yvnuith TeB 6aHK Hb OOH YNChIH CTAHAAPT HUALCIH
WKIAN VAN aXUnnaraaHbl CTaHAapTyyablr MepAeX axunnagar. MeH rafHbiH MEHeXepyyauitH XepeHre
OpYYNanTbiH NPOLECCHIH XAHANTHIM 6Ue AaacaH 6aiianaap Lwanrafar. 9H3 WanrantbiH Yp AYHT Xun 6yp
CaHritH saman Maa3angar. CaHrnitH XxepeHre opyynantbii 604n0ro, yAupaaMKuir CanxyyriniiH XopooHsl
CaHanbIr xapran3as CaHruiiH sam Tortoofor.

TaTraBpUIAH HE6L, CAHTIAH 30PUII0 Hb P33V XYN33r 43X Oyl 3aCTUIAH ra3pblH TITT3BPUIAH 6p TONOBPUIAH
OyTaranbir apunrax, 6asnruitd TOrTBOPTON GaiiAnbIr YT Xyrauaaqbl TypLl Xaaramk Up3sayi Xoiny yenss
LINMKYYNIaX Brex SBaan oM. Bepesp Xand3an 3acruitd ra3paac TaTraBpUitH 100/ X3MXK33r TOTTOOX TyYHUIAT
XaHrax ypr, AyHA XyrauaaHbl 30pUTbIr Xap3nKYYN3X3 XYPanuaXyiiL, CAHTUIAH 3X YYCBIPUIAT BONT MEHIeH
Xan03pasp XypuMTayynaH 6uit 60nroxo OPLUMHO. 3aCTWitH ra3ap YuniitH TeB OaHKTail rap3srasp CaHruiiH
VAN @xunnaraa, Spcaanuitd yaupanarsir WAmKYYICaH. TeB 6aHK Hb CAHTUAH XBPBHTWIAT ONIOH YINChIH
CaHXYYTUAH 3ax 333714 GanpLLyymK HAMAMT XepeHre 60CTOAOr.

XapuH 3auidH 3acar, HUATMUIAH TOrTBOPXKYYNANTbIH CAHTUIAH 30PUATO Hb 33CWIAH YH3 BHABP Dailx yen
33CUIAH WAYYA3N OPNOTbIF XYPUMTIYYNAX TeCeBT TOBNOPYYNAX, 33CUIAH YHI 0ara yen 3acriiiH raspblH
3apAJIbIr HEXOX 3amMaap Makpo 3M4WiAH 3acruiir TOrTBOPXKYYNaxazd OpLUMHO. TOrTBOPXKYYNanTbiH CaHTUIAH
XyBb[l 3pcAan Gararail, 60rMHO XyrauaaHbl XepBex YaaBap CanTai XepeHref XepeHre Opyynant Xuiaar.
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YHOOCHW BAANTUAH CAH

CaHrvit CTpaTeruiti Har X3CTUiAr rafiHbIH MEHEXEPYYL XapuyLax Xapankyynaar. GaH Hb YHACIHASS BankoT
00/10H rafjaajiblH 3aCriiiH ra3pbiH 00H 6a caHxyyrvitH GanryynnarbiH 60HL0 X6PeHre OpyynanT XMAAar.
OnoH yNcbIH 6aANTWIAH CaHTyyablH aAun 3PCAAN Hararail XepeHre ] XOPOHTe OpyyNanT XUAH3.

CaHruitH amHbl YHA3CHWA OASNMWIAH CAHTUAH X3NT3C XU Oy CaHryyAblH TYAUSTTANNIAH TainaH
0O0NOBCPYY/K ONOH HUMT3 M3L33NL3r.

OnuiiH 3acar, HUIATMMITH TOFTBOPXYYNANTLIH CaH

Yunun yncbiH CaHxyyruiid xopoo Hb 2007 oHbl 3 Ayraap capa CaHritH samaap AavkyynaH dauitH 3acar,
HWATMWIH TOTTBOPXKYYNaNTbIH CAHTWIAH XBPBHIe OpYYNanTbir TOPBKYYN3X G0ANOrbIH TOCAWIAT CaHan
OONrOCOH.

CaHrnith sam Hb TeB 6aHKaap AaMXKyyIDK A33pX XOPOHre 0pYyNanTbiH O0ANIOTbIM X3PanKYynAar 6a SHaxyy
0apUMT OUYIT CaHMNIAH XBPBHTe OpYYNanTblH X3raap, 3pCAANNIAH NapaMeTpYYaNIAT TOITOOX, ONIOH HUIAT3A
XYPraX HIATTaA M3[3anan TOA0PXOUACcOH. MeH Yunnitd Tes GaHk GONMOH rafaal MEHeXepyya yr CaHr
yavpAaxag awurnagar.

O[MitH 3acar, HUATMUIAH TOTTBOPXYYNAnTblH CAHMWIH XOPBHre OpyyNanTblH GOANOTbIH 30pUAT0 Hb
3PCOANUIAH TYBLUHWAT Oara GainraxbiH 33partidd TOCBUIH OPAOTbIH MEUNIBTIANH BYypanThir X3CArdnaH
XaaxblH YN[, CaHMViiH XYPUMTNArACaH YHI LUSHAT HAMIrAYYNax fBAan oM. dpCaanasc 3aincxuix Hb
XOPBOX Yaz1Bap 6H/ep, 333NNIAH 3PCAAN Oararaii, XopeHre opyyNnanTbiH OarLiblH COHrOATOOP UNIPXINAT AT
66ree/] MHraCH3IP TOCBIIH anaarbir HOXeX HAeL, 6ONONLI0Or XaHraHa.

Tyc caH Hb XepeHre opyynantbiH cTpatervith aaryy 6arubii 30 XyBUIAT MBHIBHUI 3aX 333MWIAH X3P3rcans
(BaHKHbI Xaaranamx, Tepuit CaHriAH YHAT Laac), 66.5 XyBuiAr YHA3CHWA 60HA0A, 3.5 XyBUAT NHANALBIH
VHIEKCKYYNC3H 60HI0. OaipLuyynHa. MeHreHuin 3ax 3330, 6aipLUyynax BanoTbiH 41 XyBb Hb aM.0NNAP,
25.75 XyBb Hb €Bp0, 20.5 XyBb Hb AMNOH WeH, 7.75 XyBb Hb LBEIALAP (hpaHKaac 6ypa3Ha.

Yaupanara: 3auiiH 3acar, HUWATMUIAH TOrTBOPXKYYNANTbIH CAHMAH XOPOHTWIAH QUANGHX X3CTWIAT (HUAT
XBPeHrAH 95 xyBb) Yunuitn Tes 6aHk yaupaaar. YnacaH xacruiir BlackRock, Bank of New York Mellon
r3C3H X0Bp rafHbIH MEHeXepyya banmar.

CaHrwitH eHeeruitH 6aipan

3ax 393U YHIra3 HwiiT opnoro
$8.6 TapOym $-403.3 cas
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3ypar 10.9. CaHruitH 3ax 3330uIAH YHaNra3 /cas aonnapoop/

0102030401020 30401 02030401020 3040102030400 2030401020304010203040 |.---|-|.---|c.- 0203040
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3ypar 10.17. XamruitH TOM XyBbLAaHb! XBPEHre Opyynant

Alobaba ~m—— 3
Johnson & Johnson  — 3
Tencent IEEEEEG—_G——
JP Morgan & Chase nE——— /
Tesla — 4
Facebook IEEEEG—— 5
Alphabet I
Amason I ()
Microsoft I 13
Apple I 16

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18

298



YHOOCHW BAANTUAH CAH

TaTraBpuitH HEBLMUItH CaH

ToTraBPUAH HEBLMIAH CaHTUAH XBPOHTe OpYynanTbiH GOANOMbIH YHACOH SNEMEHTYYA Hb X08p baruaf
XyBaarz,aar:

1. BoruHo xyrauaaHbl xepeHre opyynantbiH Oarl; 2020, 2021 oHpg TataH 6yyroax Heeuwir
KOHCEPBATWB 0aid[1i1aap XepeHre 0pyynant Xuinaar;

2. YpT xyrauaaHbl XepeHre OpyynantbiH Oarl; 3pCAaMTail, YPT XyrauaaHbl XepeHre OpyynantbiH
X3TUIH TONIBBTIN.

CaHrnitH XOPOOHbI A3MXNArTairasp CaHrnitH SamMHaac TOrToOCOH GOANOrbIH Aaryy 30PUNr0, XepeHre
OpyynanTblH X3MX33HWIA Xg3raap, 3pCAANNAH NapameTpyyauir XypasH XepeHre Opyynant Xuix 0oH
HWATIZ M3A33N AT

YpT xyrauaaHbl XepeHre opyynanthiH 6ary;

Yaupanara: ypT xyrauaadbl 6arublH XyBb YHAICHWA O0MOH 3acrvitH rasapraii Xon6ooTor 60HAbIH Gard
0O0MI0H UH(NSL-MHAEKCKYYNCIH BOHABIH 6arublr Y1nnitH TeB 6aHKHbI  CaHXYYTUIAH TBNOBNOrYNAH rasap
yaupaaar. XyBbLaa, KoprnopalbiH 60H., 6HABP ereexTait 60H 60noH AHY —biH arentnaruitn MBS —nitH
Oarublr Yunuitd Tes baHkHaac axung ascaH rafHbIH MEHEXEpYYa yaupaaar.

YPT XyralaaHbl XepeHre opyynantbiH 30punro: TATraBPUitH TOCBUIAH YYPTUIAH HAM X3CTUIAT CaHXyYKyymax
3X YYCBAPWIAT BYPAYYNaX ABAAN tOM. YYHWIA TyN. apBaH XUAWAH XyraLaaHs XunuiH Yunnitd nHdnsuaac
JI0p XashK 2 XyBuac bararyit Neco ereexrail, Maragnantaii 6ainx 60 xysuac OOLUTYA TOAOPXON 30pUNThIF
TOZ0PXO0INCOH 60JTHO.

CaHXyyKyynax epruiid Xamxaa, 60NOMXKIAT Xapran3aH XepeHre 0pYyNanTbiH XyrauaaHbl TYBLUHWAT AyHA
00JI0H YPT XyraLaaHbl rax y3aar.

CTpaternitH XepeHruitH XyBaapunant:

YT XyrauaaHbl XepeHre opyynantbiHxaa 31 XyBuir xysbLaaHbl 6aruaf, 34 XyBWAr YHAICHWA OOMOH 3aCTUiAH
rasaprai xon6ootoi 6oHaom, 13 xyBuiAr KopnopatbiH 60HA0L, 8 XyBUIAT 6HLBP BreeXTail 60HA0A, 6 XyBUIAr
Hb AHY-bIH areHTnariitH UNoTEKMIAH 3331133p GaranraaxcaH yHaT Laac (MBS) -4, 8 xyBuir uHnsu-
WHOEKCKYYNC3H YHAICHNA 6OHA0M TYC TYC GaipLLyynaxaap XyBaapuicaH.

baH4 mapket: CTpaterniitH XepeHriiiH XyBaapunantblH 6yPanfaXyyH X3car OYpuidH XyBbf TyxailH 3ax
333MIAH TONBONNIAH UHAEKCTAN HUIALICAH O3HY MAPKETbIH Y3YYN3NTUIAT TOAOPXONCOH OailHa.

XepeHre
XepeHruitH arunan BaHy mapket
OpyynantbiH XyBb
XyBbLiaaHb! 6aruag 31% MSCI All Country World Index ex Chile (USD
unhedged, with reinvested dividends)
YHA3CHWI 6ONOH 3aCrUiiH rasapTail 34% Bloomberg Barclays Global Aggregate:
X0N600T0/ 60HA0A Treasuries Index (USD unhedged)
Bloomberg Barclays Global Aggregate:
Government-Related Index (USD unhedged)
KopnopatibiH 60HA 13% Bloomberg Barclays Global Aggregate
Corporates Index (USD unhedged)
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BHpep ereexTail 6oHA 8% Bloomberg Barclays Global High Yield Index
(USD unhedged)

AHY-bIH areHTnarvitH UNoTeKnitH 6% Bloomberg Barclays US Mortgage Backed

3331133p OaranraaxcaH yHaT Laac Securities Index

(MBS)

VHNSL-MHAEKCKYYNCIH YHAICHWIA 5% Bloomberg Barclays Global Inflation-Linked

0oHA Index (USD unhedged)

IH3XYY XOPOHIUAH aHTUANbIH 3 UHAEKC OYPUIAT XOPBHTOXYYNANTUIAH XAMKIIraap Hb XKUTHICIH OOSTHO.
bornHo xyrauaaHbl xepeHre opyynantbiH 6art (STIP)

XBpeHre opyyNnanTbiH 30puro: ACAdNUIAH XaTyy CTaHAaPTbIH XYPIIHL, OHOP XOPBOX YaBapTal, oroexTait
X3parcang 60rHO XyralaaHbl XopOHre OpyyNanT Xuiiaar.

CTpareruitH XepeHruiiH XyBaapunant: borMHo xyraiaar XepeHre opyynantbiH 93 xyBuiir AHY-biH TepuiiH
CaHIMIAH YHAT LiaacaH[, 7 XyBuiir Hb AHY-bIH TBPUIAH CaHTWIAH BOHAOL OailpLUyynaxaap XyBaapuicaH.

byx barubir YunuitH TeB GaHKHbI CAHXYYTUIAH TONOBNBYUIAH rasap yaupaaar.

CTpateruith XepeHruitH XyBaapunantbiH OYPaNngaxyyH Xacar OYPUIAH XyBb[l TyXailH 3ax
333/1IAH TONBBINNIAH MHAEKCTIN HUIALCAH O3HY MAPKETBIH Y3YYN3NTUAT TOAOPXOUNCOH 6OIHO.

" XepeHre
XepeHruitH anrunan baHy mapket
OpyynantbiH XyBb
AHY~-bIH TOPUIAH CAHMAIAH YHAT Ljaac 93% ICE BofA US Treasury Bill Index
AHY~-bIH TBPUIAH CaHMNIAH 60HA 7% Bloomberg Barclays Global Aggregate - Treasury:
US.1-3Vrs

T3Tr3BPUIAH HEBL| CAHTUIAH XBPBHTO Hb TATrIBAP, HUATMUAH XanamxuiiH ep Tenoepuiir TeNHe.

CaH Hb 2011 OHbl 5 capa MA3BXIYIl MEHEXMEHTUAH XBPeHTe OpyynanTblH B0ANOrLIr 6arancaH. 2012
OHOOC CaHTUIAH X6POHIe OPYYNanTbiH XyBaapunanT Hb JAWIAH 3acar, HUATMUIAH TOrTBOPXKUATbIH CaHTUIAH
XBPOHTUIH XyBAAPUNANTTal TECTAN OOICOH. XBPBHIe OpYynanTbiH OarublH 48 xyBuiAr yHOSCHUIA 6oHA, 17
XYBUAT MHAIALBIT MHAEKCKYYNC3H 60HA, 15 XyBUIAr XyBbLAa, 20 XyBUIT KOMMAHWIAH O0H 33113X OOSICOH.

X6peHre OpyynantbiH 6arublH XyBaapunant /XepeHruitH aHrunnaap 605104 BanoTaap/

XyBbLiaa _26331.0 Bycan ._045'5
BHzep 6roexTaN GoHy, — %% ' HKD & 112
KopropaLith Gony, —e— 1%2 KRW :12
AHY-bit arennar MBS 1L 6.0 CAD '..2.463
UHGNALiH,  S— 8-%_4 JPY __ 10.5
VHAACHMI G070H. . 34.%]2 USD — 171 633
- 100 200 300 400 0.0 20.0 400 60.0
® baHumapker = 20201 baH4mapker m2020.1
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XB8peHre opyynant /ync opHyyaaap 60/10H 3aWiAH 3acriitH canbapaap/

Bycan _111330 Bycan |%%
111 ‘ YYCM3n XepeHre 0.0
BHCY | 17 v p 0.0
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' . 1.9
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Ncnanm 19 122
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Wran 57 4 0
' X3parnar4uitt ron HIPUIAH OYTIrAXYYH g 3
Kanap - 3(1) 47
: AX YANaBIPUIAH g )
Xarag gg ) 54
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(6
Vi Bpurati 6.8 MOf3aMMitH TEXONOTY 7?37
1.7
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3.4. Moxron Ync faxp 6asnruitH caHrviti Tyxai

YX-aac 3acruiiH ra3pbiH Tycrai CaHruiiH Tyxaii xyynuiir 2006 o 6arancad 6eree[ 6arnaracaHaac
XOWL 53 yaaa HIM3ANT 86pUNeNT 0PCOH. TyC XyynuidH 2021 oHbl 4 ayrasp capbiH 08-Hbl 6APUIAH HAMANT
06pUNeNTEED 24 TOPNUIAH CaHTal GaliHa. JHAXYY Xyynuap 3acruiiH ra3pblH Tycrai CaH rax 3acruiiH

ra3pbiH TOJOPXOW YMr YYPar, 30pUNThIT CaHXY\IKYYI3X 30pUyNantTan TeCBUAH TyCrail JaHChIr X3MH3 X
TOMbEOJICOH.

O/rasp caHryyaaac XyHi Xenkin caH, TecBUIH TOTBOPXYYNanTbiH caH, pasayitH 6B CaH Hb alwurT
ManTManbiH canbapaac opXx Mpax Opaoro GOSIOH TOCBUAH TAHLB3PXKYY/ICIH OPNOr00C AaBCaH TOCBUIH
0PFI0T0, ALLIMIAH 30XIAX X3CT33C 3X YYCBIPUIAT BYPYYIIXK, XypUMTNAracaH XepeHMANT rafjaaz, A0TO0AbIH 3ax
399711 CaHXYYIWilH XopeHre opyynantaz GaipLuyynax, TECBIAWH TOrTBOPXKYYNANT, UP3saYitH XypumTian

YYCraX 30pUNroTOl Hb YHAICHMI O3ANTUIAH CAHMWIAH 3apUM LUHX YaHaPbIr aryyncaH rax y3ax dzraap
CaHryy/blH Tanaap ToBY Tycranaa.

MoHron ync 2009 oHA XyHWid XePKWAH CaHTUIAH Tyxaii xyynb, 2010 oH TecBUiAH TOrTBOPTON OaiaibIH
Tyxai xyynb GarancHaap XyHuid Xenkun caH, TeCBUIAH TOTTBOPXXYYNATbIH CaH TYC TyC OairyynarfcaH.

TOCBUIAH TOrTBOPXKYYNANTbIH CaH Hb SAUIAH 3aCTUIAH MEYNer O0MI0H 3PA3C, TYYXUIA 3AUIAH JANXUIAH 3ax
33371 [133PX YHUIH X3n0313133C LWANTraancaH TeCBUIAH OpNorbIH Xan6an3nir Oyypyynax, TortBopxyynax
30pUNroTON BasNritH caH 6eres ] TECBUIAH anaarAnbir HEXeX 30puyNanTaap YH3 TOrTBOPTOI Gytoy 6CENTTN
ven xypuvtnyyngar. Yr cang 2011 oHbl 2 fyraap capaac Xxypumtnan 6ui 00K 3XaNncaH. YNCbIH HArACH
TeCcBUIAH oproro 2020 o 10,444.2 T3pOyM TerperT XypY HArAC3H TECBUIH TIHLBIPKYYICIH HANT T3HLAN
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4.440.4 1apbym Terperuiti anaaraantai rapca. MoHron YncbiH HaracaH 1ecauitd 2020 OHbI ryiAL3TraNnitH
Tanardang TecBuiiH TOrTBOPXKYyNanTbiH caH 2020 oHA 66.2 TApOYM TerperuitH 0poro TeBepceH GaliHa.

TOCcBUIAH TOITBOPTON OAANbIH TyXail XyyNb[ 3aacHaap TecBUiiH TOrTBOPXKYYNANTbIH CAHMNH XBPeHTUAH
[HB-Huit 10 xyBuac faBcaH XepeHresp LOTOOMbIH O0NOH raAaafblH 3aX 333714 YPT XyralaaHb! CaHXyyritH
XBPBHIe OpyynanT Xuitx 6ereef 40TO0A0 XeNKNNAH OaHKHbI OyLiaaH XyanfaH aBax HeXLNTAA rapraca
VHAT Laachir XyJanfax aBHa rax 3aacaH.

XapWH CaHruiiH XepeHriAr 6OrMHO XyrauaaHa XepeHre opyynantag 6aipllyynaxgaa 3acriiiH raspbiH
Tycraii CaHrvitH Tyxail Xyynb[, 3aacHaap 0ailHra XxepBex YajBapTail baiinrax, 3pcaanaac xamraanax, onoH
YIICbIH CAHXYYTUIAH 3aX 33301 YD alUTTall XepeHre Opyynant XUiXaa “YUrMaCc3H CaHXyyruiH HeeLnitH
YOMPANArbir CaHxyy, TBCBUIAH acyydan 3pXaNcaH TepUiiH 3axupraaqbl Tes Oaiiryynnara, MoHron6axk
X00POH[ GairyyncaH rapasnuil YHAC3H [33p MoHronbaHK Xapankyynaar.

XYHWA XODKAWIAH CaHTWIAH 30PUNT0 Hb alMIT ManTMalblH OPA0r00C TOJOPXO0i X3CrWAr TOBROPYYIK,
TYYHWAr33 TOrTBOPTOI BCOBH HAMArAYYNaX, UPraadadsd Tarll XYPTIIMXKTAW xyBaapunax tom. [3BY CaH
XaHranTTain XaMxa3sHui opnoro Gypayynasryit 6ainxad Hb Tep OairanuiiH 6asinraac upasayina opx upax
MBHIWIAM YpbAYMNaH 333K, CaHraap AamXKyymK UX XaMK33HUA 63N3H MEHe Npraaaa3 TapaacHaap epuitH
YNA3argan 1.7 vx Hasap, rapyi Terper 60K angargan YypyyacaH.

VR334 YHOSCHNA GAANMANAT XYH aM, HUATMIAH OYN3r 607I0H BHBO 02 XONY YEUAHX3HA LLYAapra, T3HLBIPTAN
XyBaapunax 3apymblir Xapankyyaax 30puirotoinroop

YWX T6CBUItH TOrTBOPTON 6ANANBIM XaHTyyNaxaap XYHUIA XenKI CaHritH 60710BCPOHTYI x3Nn63p paaayitH
8B CaHIWIH Tyxait xyynuiar 2016 oHA 0atamk, YHAICHWIA 6AgNruiAr XyH am, HUATMUIAH Oynar 60N0H BHee
0a XOiY VEWAHX3HA Ly4apra, TAHLBIPTIA XyBaapunax 3apymblr X3p3nKyynax 30PUAroToiAroop XyHui
XBDKAWUIAH CaH r3C3H O1e faacaH 6asnruiid caHr 6anryymk yamaap XyHui XerKnuitH CaHTuiAH TyXaii Xyyib
XYHUHTYI 60K XYHWIA XONKIN CaHT TaTaH OyyracaH. Ynmaap 3acruiit raspbiH xypanaaadaap pasayiiH es
CaHTUIAH X6PBHIAH YAMPANArbIr X3pankyynax “VipasayitH 68 caH kopropaun” XXK 6airyysmk, aypMuir Hb
0atamK XyHuiA XenKIN CaHTUIAH [JaHe TOOLIOOT XaaxX, paaayiiH 6B CaHz epuiAr LIMMKYYNX, aBax araraap
OYPTraracaH. VHrax Mpaaayiii e caH 1.7 X Haa Terperuiti epTait yitn axunnaraaraa axnyyncaH.

Ap3sfyiiH 8B CaH Hb Oyx ap/ TYMHUIA eMY bereef “VpasayitH 6B caH Kopnopauyu” Hb CAHTWIAH XBPeHTUIAr
933MLUVXTYIA, 36BX6H ONFOrLCOH 3PX X3AMXKISHUIA XYPI3HI XBPOHre OpYynanT XuiK, CAHMiAH XepeHTuitH
OONT YH3 LIBHWIAT XaAranax, apBuKyynax YyparTtai, Mapraxnuiii, 61e faacaH, TopuitH eMYi1T KOMMaHM HOM.

Ap33ayitH 6B CaHIWIH TON 3X YYCB3P Hb ALMIT MANTManbiH HeeL alurnacHbl Ten0epuitH 65 XxyBb 600K
ALLNIT ManTMarblH OP/bIH aWUTANTBIH TYCrai 36BLUSBP6I 333MLLINMY TOPUIAH OPOSILIOOTON XYYNIAH 3TT33
00NI0H TOPUIAH BMYUIAH YIANAB3PUIAH ra3pblH TOPUIAH BMHMT, HOMAOX XyBbLAAHbI HOMOM ALLWT HOM.

Np3apyin es caurnitd kopnopauu 2030 oH XypTan amap HaraH 3apLyynant XUAXryin Xapu yyn yypxain
oprorbiH 25-50 XyBrap Xypumtnan yycrax 0ereef YYH3aCc XOLL CaHTUIAH XBPeHre OpyyNnanTbiH Li3B3p
opnorbiH 10 xyBuUiAr Gytoy CaHrnidH YHanrasHuin 0.2-0.5 opunm XyBUIAr Xun 6yp 3aplyynax 30XuLyymK
0airaa ax. JHAXYy CaHMiAH yiAn axunnaraa oue [aacaH MEHEXMEHTIAH 3ap4maap SBax M.

CaH WnmKIH NpCaH XYHWUA Xenxun caHrii epuiar 2020 OHbl 7 ayraap capbiH 3-Hbl 616p OYP3H TOMXK
OaparayyncaH Tyxait CaHruiiH cailny eepuitd TBUTTED Xyyaactaa ‘MoHron YncbiH basnrinith caH 60nox
Np33ayiiH 6B CaH. TYYX3HA33 aHX Y[aa MeHre XypuMTnaraax axannas. paaayiH es cad 167.3 1apbym
TOrPerTain 601100" rax XupracaH. Yr caHg 2020 oHbl 6aingnaap 914.1 1apbym Terper XypumrnaracaH
Tanaap MoHron YNcsIH HaracaH tecuitd 2020 OHbI TYALSTTANIAH TalnaH TainarHaracad 6ainHa.
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Awmrnacad 6apuMT Matepuanaac y3Ban yac opoH xaasH 4 YbC-Tail 6aibx 6onaor 6aiHa.

MoHron YnceiH YHAC3H XyynuitH 6 ayraap 3yinuitH 6.2-1 “MoHron YNcsiH pragag emyiyyacHasc oycan
rasap, TYYH4Y/I3H ra3pblH X3BAWA, TYYHWUIA Gaanar, Oi, YCHbI He6L, aH aMbTaH TOPUIAH HUATUIAH 6MY MBH.
baiiranuit 6aanruidr aimrnax TepuitH 604100 Hb YPT XyraLaaHbl XeDKNiAH 60 4N0ro 4 Tynryypnax, 0400 6a
P33V YENAH MPTaH OYPA 3PYYA, A0y OPHUHL aMb/ipax 3PXWIAT Hb DaTanraaxyynax, ra3pbiH XaBaniH
OAANTUIAH VP 6reeXuinr YHA3CHWIA 6asNTuitH CaHL TOBNOPYYIDK TArLL, LWy apra XYPTasxa[ YUriaH3” 3aacHbl
[aryy upraH 6ypuitH 60n0BCPON, 3pYYN M3HA, T3TT3B3P, OPOH CYYL, HUATMUIAH XaMraanibiH YATHUAraar
LIOrLoop Hb LWIWAAB3PAAX TOMTOMLOOr OypayyNax YHA3CHWA 6asnruitH caH Gairyynaxaap MoHron YncbiH
2021-2025 0H[ XBNKYYII9X TaBAH XUUIAH YHACSH YUrNang TycracaH. TyyH4naH “AnckiH xapaa 2050” ypt
XyrataaHbl XenKAniAH 6010MbIH 30pUAT 4.6-1 OAWAH 3aCTUIAH TOPEIDKUMT, UHHOBALL, LUWHI TEXHONOMU,
XYHWIA X6DKIAN, HOTOOH XBNKNWIAH 30PUATYYAbIT JAMXIX Ya[aBXTai ONOH YNca XyN133H 36BLUOBPET ACEH
0asANTWItH CaHr G1id 6ONTOHO r3X TEMeBBCEH GONHO.

NiAM33C raspbiH 100pX 6AsNraac Xyprax ereeXuiir YHOCHWA Gaanruiid CaHz, TeBRepyymX, 0400 GOMoH
NP33MYA YEeWH MPraH Oyp TArw Luygapra Xyprasx racaH TOM aryynrbiH XypasHa YHASCHWIA basnruiu
CaHTUIAH TyXai XyynuitH Tecnniir YX-bIH XaBpbiH YyynraHaap epreH 6apuxaap Tenesnex, MoHron yncsix
epeHxuin canaibiH 2020 oHbl 63 ayraap 3axupavbkaap XypumTnanbiH HIraCcaH caH 6uit 600rox, OYpayynax,
YIIMaap yr CaHraac CaHxy\yKyysax yitn axunnaraadbl Tanaap cyfamk, caHan 600Bcpyynax yypar Oyxui
AKIbIH X3CTUIAH OYPanaaxyyHUiAr 6anryynargaH axunnax oanHa.

baanruitd caHrviiH opnorbIr Oainranuitd 6aanar alWurnacHbl OHLION TaTeap, TOPUIH 6MHUT KOMMNaHWNY ObIH
awraap Gypayy/mK, 3AuAH 3aCTWAH TAPryynax HUrManuAr A3MKUX, WPT3OWAH ambfpanbiH YaHapbIr
[33LLNYYN3IX3[ 3apLyynax 601HO xamasH Epexuii caiig J1.01yH-3paaH3 3acruitH ra3pbiH 100 XOHOrnitH
TalinaHaaa oOHLOMK TaHUNLYYICAH.
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L16P6B. AYTHANT

basnruiit caHritH opnorbir Garanuitd 6asnar awurnacHsl OHLIOM TatBap, TBPUIAH BMYUT KOMNAHUYbIH
awraap Oypayynax 0ereef XypuMTRaracaH XepeHrir 3OUiAH 3acriiAH TPryyaax YUrNanuir AaMKIX,
WPragniiH ambApanblH YaHapbIr O3sLWNYYNaxXaa 3apuyynax O0mHO racaH Galp cyypuir EpeHxuii caiig
J1.0t0yH-3pA3H3 UN3PXMIANCAH.

['9X[133 bairanuitd 6asnruiti 3acarnanbiH XypaanaHrasc rapragar basnruiiH sacarnanbii uHgekc 2017
OHb! Tainnang MoHron Ync TepuitH emyuitd komnanuiid 3acarnan 100 oHoo aBaxaac 40 0Hoo, MoHrof
YNCbIH YHA3CHUI 6asnritH cax 6yroy TECBUIAH TOFTBOPXKYYNanTbiH CaHruitH XyBbfl 100 0HOO aBaxaac 42
OHOO TYC TYC aBCaH Hb MaHai ync bairanuitt 6asnritd 3acarnanbi4 ron y3yynantyya AyHaaac fooryyp
00/I0H [IyHO@X 3 TOrTOOCOH.

XYHUIA XBrKUN CaHMAH angaar fastaxryid, baanruit 3acarnanbii uHaeke 2017 OHbl TalnaHg TyCracHbl
[aryy 3acarnanaa caixpyynax ynMaap cyaanraaqf eryyncaH Hap 6yxuii 3 ynceiH YBC—itH 00T amxuiT,
Typlnaraac cypanuax, CaHTbaro 3apyuMTai TaHWIL@K 66pPUIAH OPHbI OHLOMT HUALYYNSH LWNHA3D
00710BCPYYNax XyynuitH 1ecen 60n0scpyynaxaz 6ara 6011084 H3M3P 60NHO M3ASIT HARAXK OailHa.

YHA3CHWUIA OsNTUIAH CaHTWIAH Tanaap 6U4C3H 3HIXYY Cyaanraaraap X3/ X3A3H 3yinuir oHLomx 6aiiHa. Cau
Hb UP33YiA X0I4 Ye/133 amrnax 6aanruir 6uin 60arox, 6OMHO Xyralaaxz awur onoxryii 6aix 30punroop
YPT XyrauaaHbl XepeHre Opyynant xuigar. CaH Hb OYXanass XyBUAH XBPBHTe Opyynarduarain aaunxad
DKUNNAdar, y4up Ho Bycan CTpaterwiir awmurnaxaac WUiyyTaiirasp caHxyyridH ereex A3sp YHO3CNAC3H
0ainnaap aXunnax Hb CaHrUiAH alnr COHUPXOA HUIALHA.

TYYHUN3H CaHTWIAH yaupanarbiH GyTal, YYpar xapuyunara TOLOPXOM, XBPeHre OpyynantbiH XyBbLiaar
YPbAYUNaH TOrTOOCOH TYBLUWHA XS3raapnacaH, ryiAuaTranuidd 6ypTran Ui TOf, XSHAMThIH TOMTOLOO X
V39X DailHa.

CaHruitH XepeHre 36BX6H BCBH, apBUDKIXAL, HYUTMar13H3.
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TAB. XABCPAITT

CaHTbsAro 3apymblr Laxium xyyaac http://www.iwg-swf.org/pubs/eng/santiagoprinciples.pdf —aac y3ax
00JHO.

CAHTBArOrMiAH 3APYUM

I. Xyynb apx 3yiiH Op4KH, 30pUNro, 30XMLlyynant

GAPP 1
CaHruitH xyynb 3px 3yilH OP4UH Hb HailBapTait 6aibx, yp IYHTaA @XMInax, 30pUaro00 Xypaxas AavKNar y3yynax
gcToit.
1.1, CaHruiiH xyynb 3px 3yiH 0PYUH Hb CaH B0IOH TYYHWIA TYIANra3HNIA 3pX 3YiiH HaliaBapTail 6aliAnbIr XaHrax
gcroi.
1.2. CaHrwitH Xyynb 3pX 3yiH YHASC, OVTUMAH TON WWHX 4YaHapyyd, MeH caH 6onoH Gycaj TepuiiH
Oairyynnaryy/blH apx 3yiH xapunuaar 0f10H HUATAA U TO4 M3[33N3X BCTON.

GAPP 2

CaHrnitH 604n0rbIH 30pUATbIF TOAOPXOI TOAOPXOMK, ONIOH HUAT, M333N3X ECTONA.

GAPP 3

CaHruiiH yiin axunnaraa Hb JOTOOAbIH MaKPO 3MWIAH 3aCrUiAH LYyA HeNeenaer TyN YN axunnaraar A0TOOAbIH
TOCOB, MBHTOHUIA baliryynnararai HArT yanayymK, Makpo 3AUiAH 3acriiiH epeHxuii 60AN0roToN HIALAX ECTOR.

GAPP 4

CaHruiiH CaHXyYXXWUnT, TaTaH aBanT, 3apLyynantbiH Yiin aXunnaraa Hb Xyymb Xypmaap 30xuuyynarfacaH 6aix 6a
TYALATTAN Hb ONIOH HUIAT3L, HI3NTTAN OaliX.

4.1, CaHrit CaHXYY)KWITUIAH 3X YYCBIPUIAT ONIOH HUIAT3Z M3f33N3X ECTON.

4.2. CaHraac rapax, 3acruilH ra3pblH H3pWUAH 6MHe6C 3apLyyncaH 3apUyynant OfoH HWIAT3A U 60rox
X3P3rTai.

GAPP 5

CaHruiiH xonboraox CTaTUCTIK M3A3INNNIAT Lar TyXang Maa3anax

II. CaHruith 3acarnanbiH 6yTaL,

GAPP 6

CaHruiiH 3acarnanbIH TOrTOML0O Hb 3pyyA Gaiix ECTol 6eree yaNpPANarbir 30pUAr00 Xapankyynaxas xapuyunara,
YU @XUnnaraaqbl xapaar 6yc 6ainfnbir XaHrax Yy/aH3aC YYpar, XapuyLnarsIr TOA0PXO0iA, Yp [YHT3i XyBaapuscaH
faitx

GAPP 7

933MLUMTY Hb CAHIWiAH 30PUITBIT TOAOPXOMK, 6atancaH XypmblH Aaryy yaupaax ruwyyavir TOMIAK, CaHmiH
VAN @XUNaraaH/ XgHanT TaBbX axunnax &CToi.
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GAPP 8

Youpaax bairyynnara Hb CaHriidH alinur COHUPXMbIH YYAH33C axunnax 8CToi 6ereef TOAOPXOW YWr Yypar,
TYYHWUIAT33 X3P3NKYYNaX XaHrantrail apx M3gar, Yagamxrar 6aix BCToM.

GAPP 9

CaHrniiH yIAN @Xunnaraadbl MEHEXMEHT Hb CTpaTervyfbir 61e faaH X3pankyynax 0ereefd TyyHUil yypar
XapuyLnarsIr Tof0pXoii 3aacaH.

GAPP 10

CaHruith yiin axunnaraabl XapuyunarsiH TOrTOALOO X000TA0X Xyy/b TOITOOMX, Iyp3M, Bycas 6apumT 614ur,
3CB3MN MEHEXMEHTIH T3P33HT TOA0PXON TOAOPXOVNCOH Haiix

GAPP 11

CaHrnitH yin axunnaraasbl XUNWAH ryAuaTranuitH Taiinax 6a garaniax caHxyyriiH Tailnaxr Lar Tyxainz Hb O0H
YNCbIH 6OMOH YHAJCHUIA HATTRAH 000X GYPTraNUIAH CTAHAAPTYYAbIM G3NTraX.

GAPP 12

CaHrnitH yitn axunnaraa, CaHxyyruiiH Talnaxg ONoH YACbIH 60NOH YHASCHWA ayauTbiH 6aliryynaraap xun oyp
ayNT XNANrax 6aitx BcTon

GAPP 13

CaHrnith yampax 3eBRSAWAH TULLIYYA, YAMPANAra, aXWiTHYYbH MIPraXIniiH 60NOH BC 3yiiH CTaHAAPTbIM
TOJ0PX0i1 TOAOPXONNCOH Batx

GAPP 14

CaHrnitH yitn axnnnaraaqbl MEHEXMEHTWIAH TypaBaary aTrasfaf xapuyLyynaxaa TyYHUIA SANAH 3acar, CaHxyyruitH
YafiaBxaj YHI3CN3X, TOAOPXOM [IyP3M, XKyPMbIr MEPABX.

GAPP 15

CaH Hb yiin axunnaraa seyymx 6y TyxaitH OpHbI X060r 10X XyY/ib, TOFTOOMXWIAT fiarax Mepaex ECToi

GAPP 16
3acarnanbIH Xypaa, 30punTyya

GAPP 17

(CaHTait xonb00TOiA XONOOrA0X CaHXYYrMAH MAA33NAVIAT 3AUIAH 3acar, CaHXyyruiAH Yir 6apuvkaaraa xapyynax
30pUr0O0P ONIOH HIIAT3L M3[133N13X ECTON

IIl. XepeHre opyynant 6a 3pcLaNuitH MEHEXMEHT

GAPP 18

CaHruitH xepeHre OpyynantbiH 60ANOT0 Hb TOAOPXOV 30pUNT0, 3PCA3NNIAH TOOLIOOMON, XBPEHre OpYyNanThbiH
cTparteru, em4nery 3cBan yaumphax OaniryynnarblH XepeHre (XepeHre)-WiAH CcTpaterutail HUALC3H, OarublH
MEHEXMEHTUIAH 368 3ap4iMz Cyypunca 6ainx BCTon.
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GAPP 19

CaHrnitH xepeHre opyynanTbiH WWIAABIP Hb 3PCAAN TOXMPYYNCAH CaHXYYTUIAH BreeXWUiAr XamrniiH 1x bainraxas
YUrN3caH Oaiix BcToi 62 X6PBHre OpyynanTbiH 60ANOrOTOAr00 YANYYXK, SAUIAH 3acar, CaHXYYTUIAH YHOSCNAN
HUIALICaH Daitx BCTo

19.1. XepeHre opyynantblH WWAABIP Hb 3AWAH 3acar, CaHXyyruiiH Gycap 3yinf xamaapantain 6aisan
aHxaapy y33x 3yiAnc, 3Araspuir XepeHre OpyynantbiH 60AN0ro4 TOAOPXOA TYCraX, ONIOH HUIAT3A
H331TTaN Gavix EcToi

19.2. CaHruitH XepeHrniiH MEHEXMEHT ePBHXNIANI68 HIALIIX baiix ECToi

GAPP 20

(CaH Hb [aByy 3pX alLMrnax aCB3N 30XUCryil MAA3ANNNIAT Xalix 3CBaN almMrnax écryi

GAPP 21

CaHruiiH XopeHre OpyyNanTbiH YHINrA3HWA YHACIH ANEMEHT 607 TYYHIA XyBbLIAA 333MLLNAMYNIAH OMUNIOX 3pX T3
y3mar

GAPP 22
CaHrnitH yitn axunnaraaqbl 3pCA3NNUIAT TOAOPXOANLON, YHINAAM, 30XMLYYNAar TOTONLO0TON baiix BCToi

22.1. 3pCca3nuiti yanpanarbiH TOrTOALOO Hb HaiiBapTaid, Liar Ye3 ONCOH M3A33NAWIAr aryyncaH baiix EcToil
TalinarHax cucTemyy 6eres ] 3H3 Hb 30XUX XSHaNT, MEHEXMEHTUIAT XaHrax CTON XyN33H 36BLUBBPEr 16X NapaMeTp,
TYBLUMH 13X XONOOrA0X 3pCA3N, XAHAMT, YpamLlyyniibiH MeXaHu3m, C 3yiiH AypaM, OU3HECUIAH TacpanTryii
0aianbIH TENBBNONT, Xapaar byC ayANTbIH YU YYPar.

22.2. CaHrniAH 3pC3nnitH MEHEXMEHTUIAH TOTTONLOOHbI EPOHXMUIA XaHANara 0f10H HUIAT3, H33NTTAN Gaiix ECTON.

GAPP 23

X6peHre 62 XepeHre opyyNanTbiH TYALATIaN (YHIMNAXYiA, X3paB Oaiiraa 60 XALLIUT Y3YYNaNTTal XapbLyyNcaH)-
WiAr TOFTOOCOH 3ap4MbIH Aaryy eMYnerding, TaiinarHax ECToil 3ap4mm acBan cTaHaapT

GAPP 24

CaHruiin yitn axunnaraas GAPP-WiiH X3pankunTuir TOFTMON XsHax
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Santiago principles,

Rankings by Total assets,

XOrKnuiH Lwanrapan,

baanrviti caH 6a TepuitH 0PONL00, A3NXWIAH XMLLUT

MoHron Yncan 22 TepiuiiH Tycrai caH 6aiiHa,

BaanruitH caHrnitH Tyxai,

Basnruit caH, 6asinruii yp atiriiar Mpragaa Xyprasx Ho, Yyn yypxait, XyHA YANAB3pUitH SamHbl
[an caing [1.3armpxas, 2019,

YHA3CHWA Oaanruiid caH bairyynHa, 2021,

BasnruiiH CaHruiH LWKHA XyBunoap “m3ananax’-asp aicyn, 2019,

BaanruitH caHruiti Har xysunoap,
MOHron yNcbIH 6asNruiiH CaHryyablH 3AUIAH 3acar Aaxb HeNee,

MoHron yncsiH 2018, 2020 0HbI HArAC3H TECBUINH VP AYHMWAH Y3YYIanT,

Xyynb, TOFTOOMXYYA:

MoHron YncbiH YHAC3H XyyIib

3aCTUAH ra3pbIH TYCrai CaHruiiH Tyxail Xyynb
XYHUI X6DKMUIAH CaHTUIAH TyXail Xyynb,
TeCBUIH TOTTBOPTOM GaNANbIH TyXal Xyyib
p33ayitH 6B CaHTWIAH TyXalt Xyyib

YNX-bi1 2020 oHbl MoHron YNckiH YHAC3H Xyyrib[l 0pYYICaH HIMAT, 66PHIBNTE XyYSlb TOFTOOMXKUAT
HUIALLYYN3X, TYYHT3 X0NO0rAyynaH aBax apra XamXasHuii Tyxaii 2 ayraap Torroon

AncbiH xapaa 2050
MoHron Yncbir 2021-2025 oHA XenKyyn3x TaBaH XUANAH YHACIH YUTN3N
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