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iunbb|ni[ tibpl|iuj|iu с|.[прш[ ЬшртшЬршфрЬЬрр, 6qbiud'iudbp|i ффЬшЬ 
hm6mfuml|mlinLpjnLliQ b mbl̂ ujjnLbnL|3jnLbbbpni[ и|1Щ1[шЬшфрфид 
ршдшшфшЬ hbinbiubpbbpQ, >-Ш< 11пдЬ|фр[) l|uipnqbb tuil|iub b2iubiul|nL|ajnLb тЬЬЬш[ 
ршдшрш1|шЬги|Э|гиЬ фш1|пдЬЬр|1 huiduip' [эгид тидф  bpuibg piugiuhiujinbL 
inbinburuiajuib |xingb[|nnLfajnLtitibpQ b, 5ЬпЬшрф[ l|iubfuiupqb|Ji£ ф2пдшппи1ЬЬр' 
6qbiuduiJ|i ффЬрр ЬфщЬдЬЬ|гн. hiuJiup: liju hiuJiuinbquinm.d [abdiuj|i
iupq|uul|UjbnL|ajnLbb шЬрштфф t b pfum.il t Jbpopjui тЬтЬшфшЬ ЬшршшИршфрЬЬр  ̂
hpiuJiujujl|iub|ig:

<binuiqnmni.|ajuib biquimuiljQ b fubq|ipbbpQ: <buuuqninujl|iub [эЬЬиф bu|iuiniul|b 
t' puiguihuijinb|ni[ iruupiudui2P2wl|ujj|ib Ьш1|шрдш1|тЬ 6qbiutfiuJbp|i фид uiqqiub2bujb 
hbiupu^npm.|ajni.bbbpQ, b qbiuhiuinb|ni[ фидшсЬиЬ iuqquib2bujb huuluil|ujpq|i qbpp 
|ibinbqpiug|inb qnp&pbfaiugbbpruif фшф[ 6qbiuduidbp|i фир iuqqiub2biub hiudiul|iupq 
blLSU lubquiil bpl|pbbp|i huiJuip: U.jqbu|iuinujl||ib huiubb|riL huidiup hbiniuqninnL|ajni.bnLiI 
qpi[b[ b [гидф[ bb hhinbjiUL |ubq|ipbbpQ.

> пшт.Л|Ш1фрЬ[ hiuiliu2tuujphiuj|ib inbinburufajiub, iujq |эфЬГ b llS lT  lubqiud
bpl|pbbp|i тЬтЬш ф ш Ь 6qbiud‘iuilbp|i шпш2шдЬшЬ И|п1Ьш1|шЬ
а|Ш1лбшпЬЬрр b фгфшЬдЬшЬ тфЬЬрр,

> piugiuhiujinbL bliSLT uibqiuJ bpl|pbbpruJ 1лЬтЬиш1|шЬ 6qbiud'iudbp|i 
шпш2шдЬшЬ ЬЬррф qnp&nbbbpp b шртшрф тдшпЬшфрЬЬрр,

> пшпи1ЬшфрЬ[ uuuppbp bpl|pbbp|i b |ibinbqpiug|inb Ь[иифрпи5ЬЬр[1 
6qbiuduiJbp|i ф̂ ршс̂ шЬ iuqqiub2biub шпш2шрЬЬ JninbgnLJbbpp,

> рЬтрЬ[ b шЬд|шЬшдЬЬ[ b ИфЬшфрф bUSlT uibquiil bpl|pbbp|i huiJiup 
фиршсЬиЬ uiqquib2bujb huiJuil|Ujpq|i 15Ь[ЭпдшршЬт[Э|тЬр, qpui hfidiub 
фш фшФ1 bllSU bpL|pbbp|i hiudiup фиди^шЬ iuqqiub2dujb hiuJujl|iupq,

>  piugiuhiujinbL тшрш&Ш2Р2шЬшфЬ Ььфшррьфгш! inbinbuiul|iub 
ЬфЬшфшЬД^ш-^шфшф gni.guibfi2bbp|i uiuhduibdiub ИЬшршфрт^тЬр 
b фршпш1|шЬги|Э)гиЬр,

> bLLSLT bpl|pbbpfi hiudiup фифшЬшдЬф шЬшЬиш1|шЬ 6qbiuduidbp|i 
шпи^шдгиф iuqqiub2nq gruguib|i2bbp|i 2b̂ Luj[ib Ьш1|шрдшфЬр[1 
qbiuhiuinrud,

> qbiuhiuinbL фшЩшй фир iuqpiub2dujb hiuJujl|iupq|i bbpppdiub 
ИЬшршфрп^дтЬЬЬрр bllSU lubpiud ЬрфЬЬргиЬ:

<binuiqnmni.|ajuib opjbl|inp b итшр1|шЬ: <buuuqninnL[3jiub opjbl|mQ bliSLT lubpiud 
bpL|pbbp|i inbinbum.|3jrubbbpb bb b ppiubg |ibinbqpdiub qnpSpbfamgp, |iuL| шпшр1|шЬ' 
тЬтЬшфшЬ 6qbuitfiuJbp|i фиршсЬиЬ iuqpiub2dujb ИЬшршфрп^пЛЬЬрр:

<binuiqnmni.|ajuib ЬЬрпршршЬифшЬ, тЬиифшЬ b 1пЬрЫ)штфи1)шЬ hfitfpbpQ: 
<buuuqrunnL|ajUjb Qb|duigpruJ фршпф[ bb р|ипшбшЬирпрш1|шЬ, фбифшррифшЬ, 
hiuJbdiuuuul|iub фр|т&т.|Э)шЬ, рршффьфшЬ dbl|biupiubdiub, ЬфЬпЬЬтрф dnpb|iu- 
фрЬшЬ, фпр5шр|ипш1|шЬ qbiuhiuinJiub ilbpnpbbp: <binuiqrunnL|3jiub тЬиифшЬ hfidp 
bb ИшЬдфшдЬ[ hiujpbbuil|ujb b ujpiniuuuihJiubjiub ilmubmq[unml|mb qpml|mbnL[3|nLbQ, 
blLSlT Li|mjJmbmqpbpnL[ umhJmbi[m& L|шpqшфpnLJbbpQ, Ьфши|лш1|шЬ inbinbuiul|iub 
ИшЬЙЬш^прпф, llpdriLjfa|i d|i2mqqmj|ib h|idbmqpmd|i, <iudiu2[uiuphiuj|ib ршЬф b 
J[i2ujqqmj[ib mj[ l|uinrujgbbp[i фдЬ[1д Ьрша|шрш1|1[ш6 qbl|mjgbbpQ, hnqi|m&bbpp b
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uj2tuiuiniutjgiuj|itj фшитш|эгцэЬрр: SbqbL|Luini|LuL|Luli h|iJp bli ИшЬгфишдф ь|Ьрп1|2)Ш[ 
Jujp Jfntitibp|n и|Ш2иш1|ш1|ш1| L|uijpbpQ, qpuilignLiI qbinbqijuid iqû uinliuiLiuili
1пЬф1|шдрЬрр, фбш1|шдрш1|ш1| шфшфЬр  ̂ puiquilibpQ, (ilî igbu IiuiLl bU.SU uiliquiJ 
bpl|ptibp|n и|ш2иш1|ш1|ш1| ijji6uiL|uiqpuiL|uili тфшфЬрр:

Uuibtiuifununipjuiti q |iinu il|u iti tinpnijpQ: Uinbliui|xinunL|ajuili 2Р2ш^ ш^Ь р тЬ  
|прш1|шЬшд1[ш& nLurmJtimufnpriLfajmb hfiJLuli i[piu ишшд1|Ь[ bti тЬиш1|ш1|, db[anr|.LuL|iuli U 
qnp&liuiL|uili ti2Ujtiiul|nL|ajnLti mlibgnq 1ф 2шрр uipqjnLliplibp, npntig[ig q|nnuiL|uili linpmjia 
uipinuign|nq hfiJliuiL|uili qpnLj|alibpli bli.

1. U2 iuL|i|bL t  bUSU uiliquiJ bpL|plibp|i 1994-2022 [Э[Э. 6q.tiiuduiJbp|i Ьшшр|пд, npli 
шртшдп[тЬ t  JfinLpjaili jnLpuipuiliynLp bpl|pnuJ шр<±пLfaujj|nb, puitil|uij|iti, 
ЗфЬшЬиифшЬ, щшртршфЬ U «l|inpml| L|uiliq|i» 6qliuiduiJbp|i [i huijin qui|nL 
<4mJmbml|mc|.pnL[ajnLbQ, qpuilig фшсКибшЬшфш qpuLLnpJiuli Ll 
u|itifupnti[iquigilujti qbiqpbpQ:

2. гПш1|Ь|шф1| i|bL|Lnnp-uii|innphqpbu|inli (VAR-vector autoregresion) Jnqbji 
J|i2ngni[ pmgmhmjini[b[ t  bUSU bpL|plibp|i LnlnnbunL|ajiuli i|piu iuqr|.nq iupuuup|ili 
intnnbuiul|ujti 2nL|bp[i i|in|xiuibgnLLSmjtnb Jbfuuili|iqilQ Ll qtnuhunni|bi qpuilig 
LuqqbgnLiajnLliQ U|inL|djuili inlnnbunL|ajuili h|iiIliuiL|uili JuiL|pninliinbuuiL|uili 
gnLgiub|i2tjbp|i i[piu:

3. bUSU |itnnbqpuig|inti ифшфпрбшЬ hunluip фиффц t  1л1ипЬиш1|ш1| 
6qliuiduiJbp|i i|iuq uiqquil^iiu ili iI|Huqnp&nli (uiqquili2Luliuij|ili drunbgriLj) Ll 
pLuqdiuqnpSnli (|nq|i[a Jnqb[) hLuJuiL|Lupqbp b qtiiuhLULni|bL t  П-ршЬд фршпбшЬ 
hbujpuJL[npnL-fajnLbbbpQ |ilnnbqpuig|inli qnpd[ili|auignLiI:

4. SliLnbuanJai[abJLULnfiL|LuL|aili i|bp|nL&nL|djuili aipqjrulipnLiI pLugLuhaijinL[bL t  
6qtiiud'iuJbp|i ршрЙр L|iutifbiLULnbub[JinL|ajnLli uiLL|Luhni|nq фшЬифшф 
фпфп|х1шЦшЬЬЬр|п hLuJLufbinLJpQ, |iti2U|bu liiub. bUSU Lutiqiud bpL|plibp|i huiJuip 
6qliuiduiJ|i uinui2uigJuili шпшф[1|2ш1|ифшф qnp&nlilibpp (hunlui2 |uuip_,hur,j|iti 
mbmbuLuL|Luli шб Ll liu ii|p |i qtibp) Ll qlnuhuimi|bL t  qpuilig LuqqbgnLfajLuli ^шфр:

5. zSqtiiud'iudbp|i 1[шрш<4ш11 hLuJuiL|iupqbp|i Jnr|.b|ljbp|i 1фршпбш1|
1ф2п9П11 qlauhLuuu|b[ t  inlnnbuaiL|Ujli 6qliuidunIbpQ uiqquil^nq ^шЬифшф 
фпфп[иш^шЬЬЬр|1 huidiup 2bUuJjhti бш^шр^г^шфЬЬр, np|i h|nlLuli i[piu 
Иш21[шрфЬ[ t  бшЬ бд1иис1шЬ|1 liLu[uiuqqnL2iugi[Luli 2biJiuj|ili db&nLfajnLbbbpp:

6. и2шфЬ[ t  inlnnbuLuL|Luti L|lujnLtinLpjuub qliuihuiLniluili Li б21пшгф1лшр1фш1| 
[piugnLg|î  grugiub|i2tibp|i hLudiufunLiip, npp L|iupnq t  1фршпЬф фЬЬ[ ф^ифи 
|iliLnbqpiug|inli d|uuL[npJLub, Lujluqbu lq LuliquiJ bpL|plibp|i LntiinbuiuL|Luli 
pujqujpujL|LutinL|ajnLtitibp|i [ipuigiluili qnpd[)li|auignLJ:

<binuiqnmnL|ajuib q.npdtiuiljiiiti ^ш Ьиф ш ^ш Ьр: <bmLuqnmnLfajLulj шргдтЬрЬЬрр 
L|iupnq bti ф рш т[Ь[ bS< L|n|bq|uuj|i L|nqJ|ig' тбтЬиифшЬ 6qliLud'Luiibp|i i|uiqiucluiJ 
Luqqaili2i5ujli huiJuiL|uipq|i quipquigJuili Li qnp&liuiL|uili 1фршпт|д]ш1| qnp&[ili|duiglibpnLiI, 
|ib̂ LL|bu IiluLl «  $|iliiu liu libp|i tiiufbiLupiupnL|ajLuli, «  L|bbmpnilluL|шб рш1|1ф Ll 
LnliLnbuaiL|Luli ршршрифшЬт^тЬ |ipiuL|LuliLuglinq lujl dLupd|ililibp|i L|nqJ|ig: 
<buiLuqnuinL[ajujli uipqjnLliplibpQ L|uipnqbli nL2uiqpuii[ |}itib[tiiuU [iliuibqpujg[inli uiuippbp 
J|i ш i[npn Lilli bp nul mliLnbuuiL|Luli и.и< dnqb[libp|i фшфшЬ LunnLJni[, |ilî LL|bu liiub  luju 
п|пртпи! hbmLuqnmnL|ajnLlilibp fipuiLiuiliuiglinq JuiuliLuqbmlibp|i hiuJiup:
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USbLUhjnuni'fBSUL ChULU^iUL РП'ШЪ'Ш'нПЬгаЗПКЬС

ULnbtiiufununLfajLub uinuiguipuitinLif h|iJtjiui|nrii|iu& t  pbJiuj|i iupq|uuL|LubnL[ajnLbQ, 
bbpL|LujLugijujd bti hbinuiqninnL|3jLuti Ьи|иллшфЬр1| m fuliq[iplibpQ, nLunLJtiLuu|ipnL|djujli 
opjbL|inQ Ll шпшр1|шЬ, mbuiui[b[anqLupiutiiuL|iub b mbqbl|iuini|iul|iutj hfidpbpp, uuuugi|iu& 
LupqjrubqbbpQ Ll tinprujfabbpp, iupqjnLbqbbp|i q|iLnLuqnp&tiLuL|iub Ь2ш1ифт|Э)тЬ[1, 
hbiniuqninriL|3jujti 2Р2ш^ ш^ '3ргиЬ ljiuuuupijiu& hpiuLL|Lupiul|nLiJlibpQ, [ili^iqbu Iiu iLl 
hbmLuqnmnLfajLub L|iunnLgi|LU&f>Q:

liinbliiu|TjnunL|ajLuli Luniughb' «Slnpbuiulpuh bqhiudiudbpp li qpuihg i[uiqiudiuif 
wqq.iuti2 ihuti qibuiurfbpnqiulgub hfnfpbpp» qijuruJ ЬЬр1|1Ц|шдф[ t  uitil|LujnLtinL|ajriLtitibp[n 
Ll шЬшЬишфЬ fiqtiLud'LuJbpli, qpiubg i|LuqLuduiJ luqqLut^iIiub hLuJiuL|Lupqbp|i 
hLuJbdiuLniuL|iub ptiru|aiuq|ipQ, db[anqujL|iub JnLnbgnuftibpp, Ьф1тд|ииЬ Ll
«ubpruliqlibpQ», |ntî LL|bu lia ib  bLLSU ailiqaiJ bpL|ptibpruJ ujtiL|Uj|xiujgnnJ|ng [i i|bp тЬ ф  
тЬЬдшй uitiL|lujnlLinLfajnLLitibpfn daiiJailiLuL|LuqpaiL|aili L[bp[nL&nLfajnLtiq:

Umjb qifunLd bLLSU" LubqiuJ bpL|pbbp|i ф рзф  30 uuup|itibp|i тЬтЬшфшЬ 
6qlauduiJbp|i dLuJailiaiL|aiqpnLpjnLliQ hbqJilauL|Q libpL|LujLugpbL t  7 фги|Ьрпф GtiqhLutirup 
LunJuiJp, bUSLT prqnp bpL|plibp[i фр2ф 30 ииирфи тЬтЬиифшЬ шЬL|lujnLbnLfajnLbbbpfn 
Ll 6qbiuduiJbp|i гиигиЬЬинфрт^гифд iqLupq t  ршпЬтф np L|Lub 
dLuJLuliLuL|LuhaiiniiLU&libp, bpp шфпи! t  ф иллф [ ифги^шЬ ailiqaiJ ргцпр ЬрфЬЬргиф 
Lujqu||ui|ij2 bli' hbLnfunphpqujj|iti Lnuip|ilihp|i тЬтЬиифшЬ L|uinnLguiL|Ujpq|i 
фпфгфт[Э|гиЬЬЬр|1 шшрфЬрр' 1991-1997|Э[э., hLui[LU2tuiuphiuj|ib ффшЬиифшЬ 
6qlauduiJ|i тшрфЬрр' 2007-2009[Э[Э., ITT-fi фиплЬшф LL|LumcLLuJ[i2nglibp[i Ll liLui|p[i 
huj Juj2|xiujphujj|nb qtibp|i шфгиф 2014|э., фрпЬшфргиииифЬ ЬшЬшфирифф 
и|Ш]1[шЬшфр1|ш& fiqtmjduidQ 2020[э.: Piugfi b2 i[iud ^шЬшЬшфИшт1|ш&ЬЬр|1д, bpp
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Ururuuuil| 1. Litil|ufumpjniti|ig |i ifbp bliSlT uibrpud bpliptibpnul шрйшЬи1дрфий
fiqbuicTiiidbpfi tfuimpfig3

1 9 9 4 1 995 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 2 0 0 2 2 0 0 8 2 0 0 9 2011 2014 2015 2 020 2 0 2 2

C i u j i u  u r n  i u t i X X X X X

Р Ь [ ш п т и X X X X X X X

П - п ш ш и ш ш Ь X о д  о д  о д X X X X X

T - m q m f u u m  ш Ь X X X X X

T . p q q u u m i t i X X X X X

ULLf-C-ln, < Р ф  фпрЙшдЬшЬЬр^ li inbqiugfi inbinbuiuq.binbbpfi q.buihiuiniuL|iutibhp[| 
m.unulbujufipb|nif li i|bp|nLdb|ruf иЬфифшЬ hu^iupl|libpQ, hbqfitiiul|[| шрЙшЬшдрЬ[ t, np 
iubL|iufum.|3jnL.bfig fi i|bp bLLSLT pn[np bpljpLibpnlJ шЬгф bti nLlibgb[ lupdmfaiujfib Ll 
рш фш фЬ nl «l|inpml| L|Lutiq.|n» 6q.buiduiilbp, ф ф гф п  u|iupinj2iujfib бсфшсТил! bgb[ t J|nujjti 
ITT-nnJ 1998р.: 'Л ш р тф  ifbpiul|uinnLgJiub 6q.buiduiJbp bli тЬгф m.bbgb[ П-'T-mJ 
(2000p.) U « - n u l  (2002p.):

Urn btiui fun uru|3j mb bpL|pnpq' «Sbipbuutlpub gbgm dbbpfi tfinfvuibgniduijfib
dbfviuhliqdh ni bUSLT dqbutdutdbpfi i[u iquidiud uiqquib2duib huidtulpupqp» g[funnj, 
hbrpfitiш1|р пш тЛЬилфрф t bLLSLT lubgiud bpl|pbbpfi diul|pninbinbuiul|iub L|iujnLbni.|ajnLb[i 
iupiniugn|nq gnLgiubf^bbpfi hiuJiufunuIpQ b b liS lT  bpl|plibpfi bbppfib Ll uipiniupfib 
тЬ тЬииф ш Ь hLU2ifbl|2riilLu6nLpjmli fipiui[f)6iuL|tibpQ: гТ[ипшр1|ф [  t biub bULSLT-fi Jujufiti 
rrliujiiiubiuq.pni[ uiuhdiubi[iu& L|iujnLbnL[ajiub gnLgiub^bbpfi ф пфп[ып^пЛЬЬрр b bULSU"- 
fi L|LuqJLULfbpnLiJfig fi ifbp ишТиТшЬфиб 2^^LUjh^ bwl|iupgiuL|bbpfig 2bqmJbbpQ: Ungb 
q-ifunul ifbp bb ИшЬи[Ь[ bUSU uibrpLiJ bpl|pbbpfi шЬшЬит^шЬЬЬр ЬЬрршфшЬдпд

3 LLrumuiuLiQ d2iuL|i|h[ t  hbqfibiuLifi LjnrpJfig' hfidbijhpuf Uubbbfi U 9.ш|ЬЬ1ф1Ц|[1 <iudiuL|iLipqiujfib 
риЛфьифЬ fiqtouduiiShpfi unjjiu|bbpfi ршдш ll-fi L ршд Ljnpnif ini(jLU[bbpfi piuqiujfi ifpiu:

UpdnLputjfiti Puitll^UJjjltl ^UiptppUJjjlb
pilf ini|■ d)ujptppji фрш^шпгидгш! «4tppnt.li Lftubqf>»p
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inbinbuiul|iub 2п1|Ьгф luqpjrupbbpQ b qpiubg фгфшЬдтЛшфЬ ruq|ibbpQ, 1|ш п тд ф 1 t  
b llS U  iluil|pnintiinbuuil|ujti l|iujrubnLpjujb гфифр|1 diuinp|ig 2016, 2019-2021 рр.ф bS< 
iru|juj|bbp|i hfiduib ф ш: tl|nbnJbmp|il| dnqb|bbp|i фршпЬшф (1рш1|шЬшдф[ t  UUK 
piuqiluiqnp&nb Jnqb[uij|ib фр|П1.дт.р|гиЬ:

blLSU bpl|pbbp|i Jiul|pninbinbuiul|ujb l|uijnibnLpjujb пшпи1Ьш1фргир|шЬ hunluip 
Иш2прр|и[ bbpL|ШJшgф[ t  blLSU" lTliujJiubiuqpni[ ишЬЬшЬфиб diul|pninbinbuiul|iub 
grugiub|i2bbp|i фпфгфгир|гиЬЬЬр|1 дфшЬфшЬ U|inLpjiub lubquiil ЬрфЬЬргиф 
hiuinl|iua|bu bULSU" 1цщ11шфрпцфд |i ф р4: 'Тршф bli'

1. Ч-Ьшб|л Ьш1|шрдш1|р (ua|iunnqiul|iub qbbpfi hiudiup|uD: U|im.pjiub lubqiud pn|np 
bpl|plibpmJ 2022p. qbl|inbJpbp|ib фшиииид|1 qbiu6|i lupd-bpbbpQ bqb[ bli 
u|iujJiubiuqpru| uiuhiluit^iu& hu^iupl|UJj|ib шрсНзф uiuhJiubbbpruiI (13,3% 
Jiul|iupqiul|m.i[, npb шЬЬЬшршрйр lupcttipb t  2015fa. |i фр):

2015-2022pp. qbiu6|i iluil|uipqiul|bbp|i пшпц1Ьш1фргир|пйфд iqiupq t  quinbrud, np 
b llS U  uibquiJ bpl|pbbp|ig П-П-Ь (2015-2016pp.), РЬ[шптир (2015-2016pp., 2018р.) 
'liuqiufuuiniubQ (2015-201 брр., 2022р.), rLpqquiniubQ (2020р., 2022р.) Ишбифшф 
qbpiuqiubgbL bli bLLSU iquijJiutiiuqpmJ ЬифшЬ2фл& Jiul|uipqujl|Q, b huiinl|iuu|bu iujq 
2bqnuJbbpp тЬгф bb riLbbgb[ 6qbuidiuJiuj|ib l|iuJ iubl|iujnibnLpjnLbbbp|i тш рф Ьрф : 
b liS U  lubqiuJ bpl|pbbpfig ф и ф  « - b  b p p b tф 2t*rLLltiL Ь|21фш& Ьифшрршфд: Ufirupjiub 
lubqiuJ pn[np bpl|pbbpmJ 2021p. qbl|inbJpbp|ib ф шитшд|1 qbui6|i Jiul|iupquil|bbp[| bqb[ 
bb iquijiluibuiqprul ишИЬшЬ^шб 1ии2фир1|шфЬ шрсНзф uiuhiluibbbpnLj, fiul| lupqbb 
2022p. iujb l|iuqdbL t  13.3% ('IpqquuuubQ b 'liuqiufuuuuubQ Иш2фир1|шфЬ iupd'bq|ig 
2Ьqф[ bb)' qbpiuqiubgb|ni| ЬшЬ 2021р. grugiub|i2Q:

4 bUSU-h diwu|nb ^ujduLuq.|np, 2014, nLdfi dbg t  drnb[_ 2015p-.-h hnLb^uph 1-hg 
https://www.arlis.am/documentview.aspx?docID=95203 (qbp2h"d dnLrnp' 01.02.2023)
5 О-Ьшщшт^ЬрЪЬр 1-3-q ^шф1ЦЬ[. t  1пЬп_|'|'Ьш̂ |п ^npdhg' bS3 ^ jp h  шЦ]ш[ЬЬр|п L  bUSU-h Ьши|"1  ̂
щшJdшЪшqph hhduili Црш, https://rb.gy/3w053 (qbp2h"d dnLrnf 01.02.2023)
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Я-дши)шш1|Ьр 2: bliSU ш liquid bpl|ptibp|i ^шпш^шрш^шЬ и|шрт|зр CLUL-|i 
tiljuimduidp, 2000-2021 pp .6

bliSU" u|buuul|iutj u|iupinq|i lu6q iqiujdiubiui|npi|iu& t (Tri-fi tibppfili u|iupinp|i 
hiudiu îuifi uidnif 213,6 d[pq ULTU qn|iup|ig Jptî U 311,7 d[pq UUL qn|iup: Фшитшд|1, « -  
rud, ''Lpqquuuutirud Ll П-П--rmJ 2022[э. CbU-|i bl|iuindiudp u|iupinf>Q bi|iuqbL t, np|i 
h|idtmjl|iuti u|iuin6iuntibp|ig JbLjtj mqqmj|ib iupdriLj[a|i iudpiuu|tiqrudtj tp: hpiul|iuti CbU-|i 
шбр 1|а|шишЬ[ t rLiuqiu|uuinujti|i CbU-|i til|unnJiudp Qtiqhiutirup u|biruul|ujli u|iupinj2|i 
bi|iuqdiuti[i: bUSU lutiqiud pn[np bpl|ptibprud Qtiqhiutjrup dfiinrudQ bqb[ t hPLUMUĴ J 
innl|nuiuqpnLjp>|i Ll pjrugbfi luniugbiujliti u|iul|iuurupq|i lu|iuqnLjQ, fntî Li tuil|iutj

6 Sb'u/bnLjL mbiTiuiT:
10



luqqbgnLfajnLb t  nLlibgb[ rLiuqiufuuiniub|i, flpqquuuub|i b П-П--|n Qbqhiubrup u|iupinq|i 
Jiul|iupquil||i l|p6iuinilujti i[pui:

3. 'Tlbu iu il|u iti pjnigbli u|uil|uiunLpqQ: bUSlT bpl|plibpp J|iiljiutig|ig tiul|iutinpbti 
шшррЬрфш! bli ИшЬш[иЬр1|ш& u|biruul|ujti pjni2b|i а|ш1|шитрр[1 qfitouJ|il|Ujjru|. 
РЬ[шппшр пЛф ЬшфцгнрршфЬ pjni^b, П-П—ti i|bp2hb unujp|ntibp|nti liu rulibp 
hiui|b|rupqiuj|ib pjnL2b piugiunru|ajiuJp 2020[э., |iul| Jjmubbpp h|iiHjiul|iubnLii 
rnlibli iquil|iuuni.pqiuj|iti pjni2h: <uului|uilpi|ujd Qtiqhiutirup u|buuul|ujti pjni2b|i 
тшрЫ|ш1| а|ш1|шитррр/Ьшф[П1П,>П DULn ll|lujJujtimq.p|n uuihiluitii|uj& t  'С"ЫЛ-|п 
3%-|п 5шфт|:

Ч-йшщшифЬр 3: bliSlT uitiqu i J bp l|p tibp |i u |b inuil|u ib p jiugbtibp li iquil|UJuni.pqQ, 
2015-2021 pp, % bliSlT ишИйшЬш^шф7

2021 p. uiju gruguib^Q |иш[гдпЬ[ bli « - t i  L 'luiqiufbiuuuutiQ, |iul| uipqbti 2022p. 
hruti[ui[i i[bp2h^ ^m jdiutiiuqpnil uiuhiliul^iu& u|iul|uiunLpq|i iluil|iupqiul||i шптЛтф C h il­
li 3% ^шфш1ф2Р ф qbpmqmbgi[b[ d|i lubqiud u|binni.|3jiub l|nqd|ig: 2022p. 
hujpl|iupjni2biniuj|iti Ии^ф ф ф  ршрЬ[шфи1[1 hfiJtaul|iutinLiI щцфшЬшфрфид tp 
hujpl|ujj|nlj bl|iudnuntibp|i шбпф l;tihpqbin|il| iuu|piutiptibp|i huului2fuujphujj|iti qtibp|i 
ршрйршдбшф, шпшЬЙф bpl|ptibp|i тЬтЬиьфшЬ piupbbiqiuuin qiupqiugm.dtibpni[:

blLSU duil|pnintiinbuujl|ujti L|lujnlIjnLfajluIj til|unm luijp шртшрф гффЬрр 112шшифи 
qint^rud bli taub bliSU" funphpq|i nL2iuqpm.|djuiti l|btiLnpntinnJ: SrupuipuitijnLp шшр|1 bSC 
|i L|nqJ|ig б2шФ П1̂  b. Ьрши|шрш1|1|гш1 t  фр|т&ш1|шЬ qbljnyg, npinbq piuqdiuptimjfa 
nLuruiItiuJu|ipnL|djnLtitibp|i 2Р2ш^шфЬртх[ ЬЬр1|1и|шдфиб t  I iiuLl bliSLT 
Juil|pnintiinbuujl|ujti l|iujnL|3jnL|3jiuti шфш[ тшрфи h|ultiujl|ujti гфифрр, ф^ифи tiiu li 
qpiubg iuqqbgru|3jiub nuq|nbbpb т^ш ф р8: Lljq шпшЬЙф фр|т.&т.|Э)гиЬ1|Ьр|1 hiuJiuqpdiub

7 Sb'u,‘bnLj‘b тЬдпиГ:
8 ЕЭК, Архив годового доклада,

11



Il uuup|ibbp|i фпфп[иги[Э|шЬ 1|Ьр|т&т|Э)тЬр hbiupiui|npnL|3jnLb t  шшфи и|шифЬршдпи1 
L|mqiJb[ n[iul|bp[i q[itiuiil|il|ujj|i Ll тЬприфшЬги|Э|шЬ ijbpujpbpjuJL (UqjruuujL| 2):

<(nltn|b[nil bllS U  uibquiJ bpL|pbbp|i hfnltaul|iuti grugLub|i2bbp|i ф р 1гидги|Э|гиЬЬЬр|1 
фпш, (iti^Li|bu tiiub hu^LjJi wnbb|ni| bliS U  тЬтЬиифшЬ шпшЬ5ЬшЬшифги|Э|гиЬЬЬр[1 Ll 
2nl|bp[i фпршЬдИшЬ iIb|iiLub|iqJ|i J[i2ujqqujj[iti Ll bULSLT hpL|pbbp|ib i[bpLupbpnq 
nLunLdbiuu|ipnL|ajnLbbbpQ' 2nMt*p|n фгфшЬдИшЬ Jbfbiiub|iqJbbpQ munLiJbiiw|ipi|bL bb 
uuinpb bbpL|uijuigi|uj& QliqhailinLp ифЬИшф 2Р2ш^ ш^фЬрги11 (Ч-дшЬ^шр 1):

Ur|jnLuuil| 2: bliSlT ЬифрптЬтЬиифшЬ l|uijnLbnL[ajuib гфи1|Ьр|п iluimpfig9

fl-|iuL||i luqpjmpQ hpiuLjiub uigiUub 
h ш фи b ш [ \ шЬ n ipj n ib \\

2016 2019 2020 2021
£bfibuibuiul|uib U п[припtuj|ntj LqiuinctiuiJ|i2ngbbp|i upiugnul
LbpgpnuJaij(ili iul|infu[nLpjiub lJuul)tuprf.uuLj
4LUUL)unLU[h hnup|l LUbljlUjnLtjnLpjnLb
П-рииiJuuLjtulj i|infiRiibgnuJtibp|i 6iui|iu|libpfi bi[iuqnuj
*Tltupmq["i titujnLbnipjnLbp Li tuptntup|ib tt|tuptnp|i t|tunnLgt|tudqp
.̂nip l|iuj|ib n(iul)bp(i bjnLpiul|iubiugnLil

U.2fmiannLct|i luiuugiuplifi biluiqnuJ, pbuil̂ nLpjuib dbpiugnuJ
<nLdqiuj(ib iuu|piubqbbp|i qbbp|i ujbljiujnLbnLpjriLb
ЧпрпЬшфрПШ
Ч-ЬшбьифЬ n[uit|bpp
<iuJiu2fuiuphiuj|itj uitiinburiLfajiub dbg u|pninbl|g|inb|iqd|i nLdbqiugnLd
<.tuiltu2|xjuuphtuiĥ J inbinbumpiaib uidfi qaibqaipnLiJ
<iuJiu2fuiuphiuj|itj $|ibiubuiul|iub 2̂ lL|uutibpnui n|iul)bp(i LjnшпuuLjnlJ
Sbmbutul|tub q|î pu|i$["it|tug|ituj["i tuum|i6tub|i tt|tuhtt|tubnid

П-fiutip ршрЙр t
п-риЦр Jpiphij t
n-(iul|Q gtudp t
9-biuhiuuiiul|iubbbpp piugiul|iujnLLi bb

Пpll)bu bllSU" 2nL|bp|i Lfinfuiubgiliub luqpjrupbbp iuiuub5biugi|bL bb iuqqbgnL|3jrub 
rubbgnq 3 h[iJba iL ]U jb  iL jqpjnLpbbpp' huidui2fuuiphuq|ib inbinbuuil|uib ui6, d|i2uiqquij|ib 
фпЬдшфЬ 2n iMUJjl1 w til|u ijn i.tin ip jiu ti Ll ii|i2iuqqiuj|ib hnulpuij|iti 2П1МШ (Ьил[|э[1, 
Jbmiuqbbp|i Ll a|iupbb|i d|i2UJqqiuj|ib qbbp): bUSU" 1лЬтЬит|Э)гиЬЬЬр|пЬ iujq 2n^PD 
фпфшЬдфиЬ bb фпршрсНзф, aipinaip[ib шп1илр[1, oinaipbpL|pjai bbpqpruilbbp|i, 
LL|bmLuL|Lub pjnL2b[i gmgLub[i2bbp[i b qbai6[i тгфЬЬрпф <Lbrq|nbLuL||n L|nqJ[ig и^шфшд 9

9 UrynLULuL|Q L|Luqi5qb[ t  hhqfibLuL|fi L|nqi5(ig hpjp QbpnLbb[nq 2016, 2019, 2020, 2021 рффшЬЬЬрр 
qbL|nLjgbbpp
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hiuJiul|iupq.mJ 2nl|bpfi luqqbgnLpjrubQ qpubnpi|m.J t  blLSU" inbinbuiul|iub шб|п, |ib^ii|bu 
buib bpl|ptibp|n ujbiniul|iub pjriL2blibp[i ijjuu' bbpqnp&b|ni| u|uipinp[i рЬгф uojb|uigJiub 
4рш :

<ш2ь[Ь ujntib[ni[ bUSlT bpl|pbbp|i d|n duiu|ib hnulpiuj|ib niqrp|iudnLpjnLb[|, 
hiuJiu2|iiujphujj|ib inbinbum|djuib iniuiniubm.Jbbp|i uiqqbgnLpjrubQ |dru|iugi|ujd t  
i|nn[iiiubgi|ni.J luju bpl|pbbp|ib:

Zuiifu^luu jphu ijfib ЗфЬшЬишфиЬ 2nLljiu]]i  2nulpui]frh u iljm ]n|ubp|i 
ГЫ1 2nlj[ шЬ1[Ш]mbnLp]lull pnlj qbui][ib pnlf

•  qfib
•  lJtimiiqbhp]i qbbp
•  'Tluiphhli qbhp

•  ULTb 3>nbqm]]ili 2niljm]Ji 
lpu]ni.Uni.pjni.b

♦
Onjuuupdhp 'bbmuiljvuU pjni-gtji 

upnlpuunqii}
UpuuuhuiUnuf li 

Ubpifni.bni.if
ЪЬрррш.йиЬр 4-Uuiif

♦
bUSU ZbU В 4umim|uipni.pjuiU
fipuifpnU uib н upjupmpji pbn

9-ЬшЬ1|шр 1: bliSU шришцфЬ 2nl|bp|i i{in|iiuitigiluiti ilb|uuiti[iqif[i Qbqhubrup
ufubduib10

10 4-6iubl|iupQ [pnnnLgi|b[ t  hhgJibLulifi IgnqJpg' hpjp Qbqrubb[iu[ РшиЬшд|пьпш^шЬ qpiul|iubnLpjiub 
Jbg lunfjiu ifninhgruiSbbpg, (lbpqhu ЬшЬ tJigfipfil| qbiuhiuimliub шргдгиЬрЬЬрр:
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pbm.[aiuqpm.d t  bnybiubdiub luqqbgnLfajnLbQ iuju L qpbfab pn|np дтдшЬ|т2ЬЬр|т 
u|iupiuqiujnLiI: Ujruu фцфд, bLLSLT uibquiJ bplgptibpQ филфЬ iuiqiuhni|ni.d bli 
hiuJiu2|iiujphujj|Tb qjni.quJinbinbuujL|iub uipuuuqpiubp|i 5,5%-p, np|i qquiLh Jiuuq piudfiti t  
Qtil|tinnJ huiguihiuin|rL||i uipiniuqpnL|3jiub[i L шртшИшЬЬшЬр: hli  ̂ фЬршрЬрфи! t  
hujJiu2|iiujphiuj|iti dbiniuqbbp|T uipqjnLbiuhiubilujbQ b lupiniuhiubJiubp, шьцш bLLSLT-|ib 
ршсфЬ t QtilgtinnJ hiuiliu2tuiuphiuj|ib dbiniuqbbp|i iupiniuqpni.|3jiub 4.3 %-p, npb tq hfidp t  
ULnbqdmJ шртшрф uiju 2пЦЬр|п uiqqbgnL|3juib hbinbuibpni[ bUSU CLUL ьфрЬшЬЬЬт 
iu6|i hiuduip, |г ш ш ррЬрт^тЬ dbuigiu& 2пФ р |1 wqqbgm.|ajuib, npnbp д|ипшрЕ|фц 
ДшЬшЬьфшЬштфиф ijbpgnLJ Ьшрпп! bbn:

2.00

1.00

0.00

-1.00

-2.00

Я-динциилфр 4: Ц ртш рф  2n l|bp|i uqqbgrup jnLbp bLLSLT CLUL u ififi iJjiu i11 12

Чштшрфид ЬфЬпЬЬтрф фр|гн&т.|Э|ип1р it|mpqiib[ t, np bLLSLT inbinbum.|ajujb 
hiudiup ЬьфшЬ bb т.итДЬшфрфи& pn[np iuqpjni.pbbp|ig bL|nq inbinbuiuL|iub 2ПФПС> 
npnbg hiudiup Qbqq&i|b[ bb фпфшЬдтЬшфЬ mqfibbp[i шшррЬрт^тЬЬЬрр: ЦфЬЬпф 
cLiuJiubiuL|, b' hnulpuij|ib 1фиффЬр|1 qbbpfi, b' ЬфшддшфЬ ффшЬиифшЬ 2П|̂ МШ]Ь 
ii|iujdiubbbp|i 2ПФП0 bbpqnp&mJ bb пштДЬш1фрфи& pn|np пифЬЬрпф Иитьф 
фпфшЬдтЬшфЬ Jbfumb[iqiJru[: Pn[np 2ПФПП h ФР2П bbpuiqqnul bb тЬтЬиьфшЬ шб|г 
тЬЬиф, ф^ифи ЬшЬ ифиифшЬ Ииипфиф [ипдЬфш^шЬЬЬрЬ iupuuugn[nq' 
Е|шпшфирт.[Э|шЬ u|iupinp|i рЬгф фш:

bUSU lubquul ЬрфЬЬр|г huuluip 4-ЦКф hfuJpmJ дрф [ bb fibjiqbu
piuqduiqnp&nb' ЬфЬпЬЬтрф |псфр dnqh|bbp|r фршптЬр, iujbu|bu lq фшдпр&пЬ' 
iuqqiub2iubiu^b dbpnq|i J ^n g n ij ффшЬиифшЬ 6qbiudiui[bp|i 5 тЬишфЬр|т hiudiup 
фпфп|шф1иЬЬЬр|1 2ЬЬшфЬ gmgiub|i2bbp|T фр hiubrndp:

Unq[ip ЬпдЬф фршпЬшЬ mpqjmbpmJ ршдшИидтфф t  Цфт[Э|шЬ CLU.-|i uibl|duib 
huibqbgbnq Ь2шЬш1|Ш|ф ш р т ш д ф  qnpdnbbbpp: Ujq Ьи|штшфф р|ипшрфЬ[ bb 
шриии&ф рп[пр iujb qnpdnbbbpp, npnbg iuqqbgm.|ajnLbQ b фпфшЬдЬшЬ mqfibbpQ 
piugiuhiujinijiud bb фЕцппр-шфпппЬдрЬифЬ ilbpinL&nLpjiudp: 145 фпфп|шфшЬЬЬр|т

11 Драгун Н.П., Курбиева И.Ю. “ СОВРЕМЕННОЕ СОСТОЯНИЕ И ТЕНДЕНЦИИ РАЗВИТИЯ ЧЕРНОЙ 
МЕТАЛЛУРГИИ В СТРАНАХ ЕАЭС". Литье и металлургия. 2016;(1): 76-81.
12 Ч-дшщидлфрр 1|шпшдф[ L ЛЬфЬшф lgnqj|ng' ЧшЬЬ|шфЬ ффпр-шфлппЬдрЬифЬ Лпфф 
iupr|.jnLbpbhpfi hfidiub фш:
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13 ЕАЗБ, 2019, Каналы и масштаб влияния внешних шоков на экономики стран-участниц ЕАБР, 
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20



21



5.

6 .

7.

22



ОВСЕПЯН МЕРИ ОВСЕПОВНА

ВОЗМОЖНОСТИ РАННЕГО ПРЕДУПРЕЖДЕНИЯ ЭКОНОМИЧЕСКИХ КРИЗИСОВ 
И ИХ РОЛЬ В ИНТЕГРАЦИОННЫХ ПРОЦЕССАХ (НА ПРИМЕРЕ ЭАЭС)

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по 
специальности 00.06 - «Международная экономика».

Защита диссертации состоится 29 августа 2023г., в 14ш, на заседании 
Специализированного совета 014 ВАК РА по экономике, действующего при Армянском 

государственном экономическом университете, по адресу: 0025, г. Ереван, ул.

Налбандяна 128.

РЕЗЮМЕ
На современном этапе развития мировой экономики, когда страны находятся в 

тесных интеграционных отношениях, наряду с увеличением частоты и последствий 
кризисов, внедрение эффективных систем раннего предупреждения кризисов, в том 
числе разработка применимых инструментов является задачей повестки дня для лиц, 
принимающих решения, и лиц, ответственных за сектор. Среди них разработка 
кризисных моделей отдельными экономистами и международными организациями была 
частью экономической политики в последние несколько десятилетий, а в последние годы 
также стала императивом.

В данной работе собраны и обобщены «поколения» моделей раннего 
предупреждения экономических кризисов, их содержательные отличия и общие 
тенденции, в том числе возможности реализации средств машинного обучения, эволюция 
развития методов кризисного анализа, их основные подходы и противоречия, 
углубленное изучение которых может стать научной основой для их дальнейшего 
развития и локализации на территории стран-членов ЕАЭС. Учитывая текущие 
глобальные вызовы, частоту повторения кризисов и сохраняющиеся негативные 
последствия, вызванные нестабильностью, модели РПК могут иметь важное значение 
для лиц, определяющих политику, позволяя им выявлять уязвимые места экономики и 
принимать превентивные меры для снижения рисков кризиса. . В этом контексте 
актуальность темы очевидна и вытекает из императивности современных экономических 
вызовов.

Цель исследования -  выявить возможности раннего предупреждения кризисов на 
региональном уровне, разработать систему раннего предупреждения кризисов для стран 
ЕАЭС, а также оценить роль системы раннего предупреждения в интеграционных 
процессах. Задачи, поставленные в рамках исследования:

>  изучить основные причины экономических кризисов в мировой экономике, в 
том числе в странах-членах ЕАЭС, и пути их передачи,

>  выявить внутренние факторы и внешние угрозы экономических кризисов в 
государствах-членах ЕАЭС,
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ABSTRACT
At the current stage of the world economy’s development, when countries are in close 

integration relations, along with an increase in the frequency and consequences of crises, the 
introduction of effective systems for early warning of crises, including the development of 
applicable tools, is an agenda item for decision makers and those responsible for sector. 
Among them, the development of crisis models by individual economists and international 
organizations has been part of economic policy in the past few decades, and in recent years 
has also become an imperative.

The paper collects and summarizes the “generations” of models for early warning of 
economic crises, their substantive differences and general trends, including the possibility of 
implementing machine learning tools, the evolution of the development of crisis analysis 
methods, their main approaches and contradictions, an in-depth study of which can become 
a scientific basis for their further development and localization on the territory of the EAEU 
member countries. Given the current global challenges, the recurrence of crises, and the 
continued negative effects caused by instability, ERP models can be important for policy 
makers to identify economic vulnerabilities and take preventive measures to mitigate crisis 
risks. In this context, the relevance of the topic is obvious and stems from the urgency of 
modern economic challenges.

The aim of the thesis is to identify the opportunities for early warning of crises at the 
regional level, to develop an early warning system for crises for the EAEU countries, and to 
assess the role of the early warning system in integration processes. The tasks set within the 
framework of the study are as follows:

>  to study the main causes of economic crises in the global economy, including in the 
EAEU member countries, and their transmission ways,

>  to identify internal factors and external threats of economic crises in the EAEU 
member states,

>  on the basis of international experience to study advanced approaches to early 
warning of crises from different countries and integration associations,

>  to select, develop and improve the methodology of the early warning system for the 
EAEU member states, on the basis of which to develop an early warning system for 
the EAEU countries,
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> to determine the possibility and applicability of determining key/significant economic 
indicators at the regional level,

> to assess the threshold levels of indicators revealing the emergence of economic 
crises for the EAEU countries,

> to evaluate the possibilities of introducing the developed early warning system in the 
EAEU Member States,

> to appreciate the role of the system of early warning of crises in the EAEU member 
states at the further stages of the integration development of the structure.

The research and analysis carried out within the framework of the thesis enabled us to 
receive the following results of innovative significance:

> A plan of the EAEU member states for 1994-2022 has been developed, i.e. a multi­
element matrix of crises, reflecting the chronology of the occurrence of currency, 
banking, financial, debt and sudden crises in each country of the Union, cases of 
simultaneous manifestation and synchronization of crises.

> Using the panel vector autoregression (VAR-vector autoregression) model, the 
transmission mechanism of the main factors affecting the EAEU economy was 
identified, and the impact of external economic shocks on the EAEU economy was 
assessed.

> For the EAEU integration block, a single-factor (signal approach) and multi-factor 
(logit model) systems for early warning of economic crises have been developed, due 
to which the possibilities and application of early warning of all types of economic 
crises of the EAEU (currency, banking, financial, debt and sudden stop) were 
identified.

>  As a result of econometric analysis, the impact of global economic growth and 
changes in oil prices on the likelihood of a crisis in the EAEU member states was 
revealed, numerical assessments of the impact were carried out, as well as a set of 
significant variables, ensuring high predictability of crises, was identified.

> Thresholds for significant variables signaling economic crises were estimated using 
crisis early warning system models, from which warning thresholds were also 
calculated.

> A set of additional indicators for assessing and monitoring economic stability has 
been developed, which can be used both in the process of integration and in the 
development of economic policies of member states.
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