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CamUCH nouentu, u.d.H.

3AMOHABMI1 UKTUCOINETIA WHBECTULUSJIAP, BAHJUINK BA
WHHOBALIMSIJIAPTA COJIMK UMTHE3JIAPUHAHT TALCUPH

AHHOTanmmMsa. Ma3kyp Makonaga 3aMOHaBUHM  HMKTUCOOUETAA  COJIUK
UMTHUERNTAPUHUHT WHBECTULIMSIIAD, OAaH/UIMK Ba MHHOBALMOH (aoNUITra TabCUPU
TaxJ i1 KWinHrad. ConukK UMTUETAPUHUHT UKTUCOANHN cuécaT BOCUTACH cu(aTHaaru
aXaMUSTH, YIAPHUHT TaAOUPKOPIUK (AONHUITHHHU parOaTIaHTUPUIIIATA POJIM XaM/ia
UKTHCOJIUNA YCUINTa TabCUPW WIMHM MaHOamap acocuaa ypranunrad. LllyHuHraek,
COJIUK UMTHUE3NAPUHUHT OM3HEC MHBECTULIMSIIAPDUHU OLIUPUILL, STHTU I YPUHIIAPUHU
SpaTUIl Ba WIMHU-TAJKUKOT XaMm/la UHHOBAIMOH (HAaONHSITHU parOaTiaHTUPHILIATH
VpHU TaxJujl KWIMHTaH. TaJIKUKOT HaTHKaJlapy COJNUK UMTHUEIAPUHUA MAKCAJJIU Ba
caMmapaiu KyJulall UKTUCOAWW PUBOKJIAHWIIHU TaAbMHUHJIAII, UHBECTULINS MYXUTHHU
SXIIUJIANl Ba WHHOBAIMSUIAPHU KYJIa0-KyBBaTjiallga MyXUM OMMJI SKAHJIUTUHU
KypcaTau.

KaauTt cy3aap: conuk uMTUE3Iapyu, MHBECTULIMSUIAP, OaH JIMK, MHHOBAIUsIap,
UKTHUCOIUM  VCHUI, COJNMK CHUECATH, TaAOUPKOPIUK (PAONUATH, HUKTUCOIUM

parOaTIaHTUPHILL.

Kupum. Xo3upru KyHZa >KaxOH HMKTHCOIMETHAA [ABJIATHUHI MKTHCOIHAN
XKapaCHJIApHU TapTUOra CONMILJArM MYXUM BOCHTAJApUAaH OUPHU COJHUK CHUECATH
xucoonanaau. Conuk cu€caTh OpKajdud XyKyMatjap HUKTUCOAWM  YCHUIIHH
parOaTiaHTHpUII, WHBECTULMSIAPHHU JKaJl0 KWW, OaH/UIMKHU TabMHUHJIAII Ba
MHHOBAIIMOH (PAOJMATHU PUBOXKJIAHTUPUILI KaOM CTPATErHMK MakcaJjapra 3pULIuIIra
XapakaT KWIaauiap.

IIly HyKTam Ha3apAaH, COJUK UMTHUE3IAPU UKTUCOAMM CUECATHUHI MYXHUM

MHCTPYMEHTIapuiaH Oupu XucoOsiaHaau. Yiap OopKajiu J1aBjiaT MyalsH TapMOKJIap
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EKH UKTUCOAUHN (PaosIUAT TypiaapuHu parOATIaHTUPHUILIU, TATOUPKOPIUK PaoIUSITUHA
KYJU1a0-KyBBaTJIAIIA XaM/1a UHBECTUIIUS MyXUTHUHU SXIIUIAIIA MyMKHH.

3aMOHaBHI MKTHCOAUETAA COJIMK MMTUE3IAPUHUHT MHBECTULIMANIAD, OaHIJINK
Ba MHHOBAIIMOH PUBOKJIAHUIITAa TAbCUPUHU YpraHUII MyXUM axaMHsT KacO 3Taju.
UyHKHM CONUK MMTHUE3NApU TYFPU WIUIA0 YUKUITAH TaKIUpPJla UKTHUCOIUN YCHUIIHU
parOaTIaHTUPUII Ba MIJUTUNA UKTUCOIUET paKkoOaTOapAOIUIUTHHU OLIUPHILTA XU3MAT
KHWJIaJI!.

Conuk uMTHE3NapH XyKyMaTiaap TOMOHUAAH COJIMKKA OUJl MEBEPHUH XyxoKaTIIap
OpKaJld MyalsiH  XaTTU-Xapakariap €ku (aonusaTHU parOaTiaHTHPUIN  YUYH
dolinananagural UKTUCOANM Yopa-TanOupiap Xxucodaanaay. Yoy dyopa-taaoupiap
COJIUK MMTHUE3NIApH, YeTUPMaJIap Ba COJUK CTABKAIAPWHUHT KaMaWTHPWIMILK KaOu
TypJu maKviapaa HamoéH 6ynanu. Conuk UMTHE3NApU KYTTMHYA UKTUCOAUHN YCUIITHU
parOaTIaHTUPUIL, WHBECTUIMSUIAPHU Ka0 KWW, WII YPUHJIAPUHHU SpATUII Ba
WHHOBAIMSJIAPHU KYJ1a0-KyBBaTiall cuécat BocuTacu cudaruia KyJulaHuIau.

XKaxon TaxpubacugaH MablIyMKH, COJMK UMTHUE3NAPH KaillTa TUKIAHAIUTAH
SHEPrus, TAJAKUKOT Ba UIIJIAHMAaap €KW MaKCaJId aipyuM coxajiapra iyHAITUPUIUIIN
MyMKHH €KM ynap Oapya KOpXOHajap y4yH YMyMUH parOaTiaHTUpuIl OYIHIIN
MYMKHH, MacajlaH, Te3JallTUPUITaH aMOpTH3auusa €KUM KUYUK OWU3HEC YUYH COJIMK
cTaBKaJlapuHu nacaitupuil. CoauK UMTUE3TAPH Xalprs UIIUIAPUHU parOaTIaHTUPUILL
€KU ap30H yH-)KOWJIapHU KYJIad- KyBBaTJall KaOu MyalsiH WoKTUMOUN MaKcaJIapHU
WITapU CYpPUII YUYH XaM KYJUTAaHWIHIIA MyMKHH.

HkTrconuii ycullHM parOaTIaHTHPULIAA CONMK MUMTHUEZTAPUHUHT aXxaMHUSATH
yIIApHUHT OM3HEC XaTTU-XapaKaTIapura TabCUp KypcaTUIll KOOUIUATUIAIUP. AUpUM
daonusaT Typaapu Oyiirya COMUK IOKMHU KaMaWTUPUIN OPKAJIM KOpXOHaIap MXKOOui
UKTUCOANN TabCUP KYpPCATHIIM MyMKUH Oyiran ymoy (aoauar OWiiaH IIyFyJUIaH Ul
UMKOHUSTUHU ommupaau. ColuK UMTHE3TAPUHUHT UKTUCOAMM YCUIlra TabCUPHU EKU
YHUHT par0aTIaHTUPYBYM BOCHUTA KUXATJAH YpraHuill TAAKUKOTHUHT 1013apOIUTHHI

omIrupaau.
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Xo3upru  KyHAa  UKTUCOMUUJIAPHUHT  WJIMUNA  M3JAHUNUIAPU  COJIUK
UMTUE3TAPUHUHT MOXHMSATH Ba YHIAaH (QoiljalaHuIl Macajajapyd KEHI MyXoKama
KWIMHMOK/IA.

N.A.Maiibypos, FO.b.lBanoBnap dukpuda, “Conuk uMTUE3NApPH WKTUMOUM,
WMKTHCOJINI, SKOJIOTUK Ba CUECHI MaKcaiapra 3pUILINIITa KapaTHUIral AaBjaaT COJTUK
CUECATUHUHT XaJl KMJIYBUM MEeXaHu3MJIapuaan oupuaup” [1].

B.I'.ITanckoBHHUHT (uKpHUua, “COJMK WMTHUE3TAPH AAaBIaT COJIMK CHUECATHHHU
aMaJira OUIMPUILIIHUHT MyXUM BocuTacuaup’ [2].

2.M.3oiT Ba A.2acCOH TaAKUKOTIApUIa “COMUK UMTUE3APUHU KYIIJIAITHUHT
ad3aITUKIapU Ba KaMYWIMKJIapH, IIYHUHTACK, YIapHUA Oepulll Ba caMapaJopJIuriHu
Oaxonam TapTHOMHM YPraHUIl MYXUMIIUTH Tabkuaaanran” [3].

JI.H.JIeiikoBa nca “conuk MUMTHE3NApUHU (HOWIA COJUFHU, TAIIKWIOTIAPHUHT
MOJ - MYJKHWIa COJIMHAJWTaH COJIMK Ba TPAHCIOPT COJUFUHU KaMalTHUPHII
caMapaJIopJIMTUHUA 0axoJialll HyKTau HazapuaaH Kypubd uukaau’” [4].

P.C.HUupunko, J.K.Yuncon y3 TagkukoTiapuaa  “UHBECTULMSIAPHU
parOaTIaHTUpUILTA KApaTWIraH COJUK HMTHUE3JIAPUHUHT  caMapaJlOpJIMTUHU
o0axonaiau. Conuk UMTUE3TAPUHU KYJULIAI HATUXKACH/IA COTUK FOKMHUHT KaMaluIlu
V3 KanuTaiu MAaKUIAaHUIIMHUHT Ce3UJIapiiv Japakaaa OlUIIUra oiaud kemaau” [5]
neb xucoOamra.

Conuk MMTUENApPUHU KOHYHUWIIMKIA Oenruiam Ba yiapaaH (Qoiinananuiil
A.Cmut acapiapuga udopadaHraH COJMKKA TOPTUIIHMHT aCOCHM TaMOMWJIIapura
acociianaau [6].

Conuk umMTUE3Napu MabJiyM OHp >KOWra capMos Ba OM3HECHU >Kajnd KHUIIMIIra
épnam Oepaau. XyKyMaTiiap UKTUCOIUM dKUXATAaH KUUUH XynyJJapaa €Ku UIICU3ITUK
Japaxacu OKOpW OynaraH Xyayajiapja OKOWJIAIlraH —KOpXOHajgapra COJIMK
UMTHUE3NAPUHU TAKIUM JITUIIH MYMKHH. XYKymMaTjiap COJIUK UMTHERNIAPUHU OEpHII
OpKaldu HWIIl YPUHIAPUHM sIpaTHUill Ba Oy coxanapja WKTHCOAWM PHUBOKIAHUIIHU
parOatnanTupuIlTa €pamM OepuIld MyMKHUH.

busnec  wHBecTHuMsUTapu, ~ OaHJIMK ~ Ba ~ MHHOBalMsUIapra  COJUK

UMTHUE3TAPUHUHT TAbCUPH KaHan?
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buznec wunBectunmsuiapu: ConMK HUMTHE3NAPU KaMHUTAl —XapakaTIApUHU
KaMaWUTUPUII OpKaiu OW3HEC MHBECTULIMSUIAPUHU parOaTIaHTUPUIIU MyMKUH. By, V3
HaBOATH/1a, TAAOUPKOPIUK CYOBEKTIapu Kand Kuiuilira Ta€p OynaraH capmos
MUKJIOPVUHH OIIMPHUIIA MYMKUH. BHp Kartop TaaKUKOTIAp WIYHU KYpPCAaTAUKH,
VMHBECTULUSIIAP YUYH COJMK UMTHUEZNAPU WHBECTULMSIAP NAPAKaCHHU OLIUPUIIH Ba
0ab3u X0JIapAa UKTUCOIUN YCUIITHUHT OIIHIINUTA OJTUO KETUIIH MYMKHH.

A.H.Xoynnonyr6o, M.MoxcuH wunuiapuja HWHBECTHIIMOH COJIUK HWMTHERM,
KanuTaja YCUIIUTa COJIMKHU KaMaWTUpUII Ba OolIKaiap KaOW COJNMKJIapHU
parOaTIaHTUPUILI BOCUTAIAPUHUHT MAKPOUKTHUCOIUM TabCUPHU TaXJIMJI KUJIWHTAH.
Yoy tagkukotr AKII conuk TM3nmura acocinanrad. Myainudaap HHBECTULINS COTUK
UMTHUERN UILTA0 YUKAPHUII Ba KUIIUIOK XY KAJIUTUTa CApMOS KUPUTHUINTA KY4YIH UKOOUN
TabCUp KypcaTaigu, JIEraH XxyJjiocara Kejaaau. VHBECTULIMOH CONMK WMTHE3WHHUHT
Oromker camapamopiurd 85% HM Tamkun Kwiaau. Kamuran ycummra cCOJMKHH
KaMmaiTupuin 6apya Ypranuiaérrat skuxatiap Oyilnda sHT KaM camapaii BOCUTAIUP.
Bakr yTumu OunaH COMMK UMTHUEZTAPUHUHT MaKPOUKTHUCOIUETTA TAbCUPU TaAXJIHIIN
IIYHU KYpcaTaauku, Mamiiakat (papoBOHIUTH OO OopMOKIa[7].

AKcapusiT  TaJIKUKOTYWJIAP COJIUK HUMTHUE3NApUHU  OyTyH  MamJjiakaT
UKTUCOMUETUHYU, IIYHUHTJEK, aWpuM caHoaT Ba TapMOKJIapHU  KYyiial-
KyBBaTJIAIIHUHT camMapalii BocUTacH cudatuga kypumiaau. Vcmanuss muconura
aCOCJIaHTaH WII COJIMK MMTHUE3NIApU Ba JaBjiaT CyOCHUAUsIapu TaJKUKOT Ba
UIUIaHMajaapra WMHBECTUIUSJIADHU parOaTIaHTHPUINL YYyH caMmapacu3 BOCUTA
HKAHJIUTUHU KypcaTau. Y0y BocuTanapra capdianran gaBiaT pecypcliiapy Kymumya
XyCyCUW HWHBECTHLMSJIAD XaXKMHUIAH Kynpokaup. ConuK HUMTUE3NAPUHUHT
caMapaJiopJiuru nact Oyricaja, yjiap MKTHUCOAUETHUHT YCHUIIM Ba YHYMIOPJIWUTHUHU
TabMHUHJIAIIJIA KaTTa axamusaTra sra [8].

banpnuk: Conuk uMtuésnapu xam OaHIJIMKKA TabCUP KWIHIIK MYMKHH, aMMO
TabCUp OM3HEC MHBECTUIIMSIIApUra KaparaHja aHya 4YekjIaHraH OYIUIIM MYMKHH.
WNmra onum €ku Ui YpUHIAPUHU SPATUIN YUYYH COJIMK UMTHE3NApU (QupMaiapHu
KylIMMYa HIIYUJIapHU EJUIalira yHAalld MYMKHH, aMMO TabCHp, alHHMKCAa KUCKA

MyanaTaa KAYUK OYnuiid MyMKUH. ByHAaH Tamkapu, MyaisiH TapMOKJap EKd
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baonusAT y4yH COJNUK UMTUE3NapH YOy TapMOKJapAa Ul YpUHIIApU SIPATUIIAIINATA
0JINO KEeJUIIN MyMKHH, aMMO OOIIIKa TapMOKJIapJiary Ul YpUHIIapu Xucooura.

NuHoBanusnap: TaAKUKOT Ba HIUIAHMalap Y4YyH COJUK HMTUE3NApU
WHHOBAIMsIApra MWXOOU TabCUp KYpCcaTHIIM MYMKHH. YOy CONHMK MUMTHUE3NApU
dbupmanapHu WIMHI- TaJKUKOT UIIApUTra capMosi KHPUTHILTA YHIAITH MYMKUH, Oy
3ca UKTUCOAMM YCUIIIHU parOaTIaHTUPAIUTaH STHTU MaXCyJIOTJIap Ba TEXHOJIOTUsIapra
oy kenaau. bup Katop TaIKUKOTIAp MIYHU KYPCATAUKH, COJTUK UMTHE3TAPH WIMUI-
TaJKUKOT Ba MHHOBALMSIIAD Xapa)kaTJIApUHUHT OPTHUIIH OUJiaH OOFIIHK.

AMMO IIyHH TabKUJUIAII KEPAKKH, COTUK UMTHUEZTAPUHUHT TAbCUPHU YIAPHUHT
KaHIai uinmad YUKWITaHIWTH Ba amalira OMIMpUiIuIHMra kapa® ¢apK KWIHIIA
MYMKHUH. MHCOJ y4yH, XKyAa TOp MaKCaJJd COJHK MUMTHE3IAPU CE3UJIAPIU TabCUP
KypcaTMacliura MyMKHH, JKyJa KEHI KaMpOBJH COJIMK UMTHE3NApPU 3ca Kepakiu
XaTTH-XapakaTHU camapajlyd parOaTIaHTUPUIIM MYMKHH SMac. byHIaH Tamikapw,
COJIUK UMTHE3JIAPUHUHT TahCUPU UKTUCOAUMN YCHIN JapaxacH, (ou3 cTaBKajlapu Ba
OM3HECHUHT MIIOHYU KaOU KEHIPOK UKTUCOAUN KOHTEKCTTa OOFJIUK OYIUIIN MyMKHH.
YMyMaH onrasja, COJHMK HUMTHE3Tapu OW3HEC WHBECTHUIMSIApH, OaHJIMK Ba
WHHOBaIUsIapra WKoOui TabCup KYpcaTUIId MyMKHH.

Conuk  umTHé3napu  JaBiaT  TOMOHMJIAH  UKTUCOAMM  (aosUsITHU
parOaTIaHTUPHUIL MAaKCaaula KYJUITAHUIAUTaH MyXUM UKTUCOAUN MeXaHW3MIapAaH
Oupu xucoOnaHagu. Yap COJMMK IOKHMHU KaMaWTUPHUII OpKajlu TaJOUPKOPIUK
CyObEKTIapUHU MHBECTUILIMS KUPUTHUII, WII YPUHIAPU SIPATHUIl Ba WHHOBAIMOH
(bhaonusATHU PUBOXKIAHTUPUIITA YHIAUIH.

bupununnan, COJIMK UMTHE3TAPU Ou3Hec WHBECTUIUSTIAPUHU
parOaTiaHTUpuIga MyXuM axamuarra d3ra. CoJauK IOKMHUHT  KaMaluIu
KOPXOHAJIADHUHT KalWTajl XapakaTIapyuHU KaMaWTUpaad Ba YJIAPHUHT SIHTH
Joluxanapra capMosi KHpUTHUII UMKOHUSITIAPUHU OIIUpaanu. by 3ca UKTUCOTUETHUHT
pean ceKTopuJa HIUIA0 YMKApUIl XKMUHUHT OLIMIIWIa Ba UKTHUCOAMM Ycuilra
XU3MaT KUJIau.

WxxuHYMIaH, CONMMK UMTUERNApH OaHUTNK Japakacura XaM MabliyM Japaxana

TabcUp Kypcaranu. W VpuHIapuHU spaTUIIra KapaTWiraH COJIMK parOaTiapu
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KOPXOHAJIAPHU STHTU UIYUJIAPHU UIlra KaOyn Kunumra yHaainau. Hatukana MexHat
0o030pyaa OaHMJIMK Japa)kacu OIIaJy Ba axoJM JapoMajjiapy Kynaluiiura 3aMuH
sIpaTUIaIU.

YuuHuMIaH, CONMUK UMTHUERNAPU MHHOBAIIMOH (AOJIMATHU parOaTiaHTHpUIILAA
MyXUM axaMmusaT kacO ortamu. WaMuii-TagKMKOT Ba TaxpuOa-KOHCTPYKTOPIIHUK
UILIapura Oepriiral COJUK UMTUENIAPU KOPXOHAIAPHU STHTH TEXHOJIOTHUSLIIAp SPaTHUII
Ba OKOpUW OdTumra parbarnantupaau. by 5ca  HMHHOBAMOH MKTHCOIWETHU
IAKJJTAHTUPUII Ba UKTUCOIMM PUBOKIIAHUIITHY KaJaJUIAIITUPUIITA XU3MAT KUIAIH.

[y 6unan Oupra, COMMK MMTUEIIAPUHUHT camMapalopiiuri yIapHUHT KaHaau
UILIa0 YMKWITaHU Ba aMalnuET/Ia Kail Japaxkaja TYFpU KYJJIaHWINIIUTa OOFIIUK. Arap
COJIMK MMTHUE3NIApU MAKCAJIA Ba TU3UMIIM PaBUIIIA KOPUN dTUIIMAcA, yiap OOKeT
JapOMaJIJITApUHUHT KaMalHIIUra o0 KeTUIIH MyMKHH.

IOkopuaaruwiapra acocan HIIyHW aWTHII KEPAKKH, COJMK HUMTHUE3NAPU TYFpU
UIUIa0 YUKWITAH Ba aMmalira OLIMPHWITaHAa caMmapaid MKTUCOIUNA cuécaT BOCHTACU
oynmumy MyMkuH. CONMK UMTHE3IAPH UKTUCOAMHN YCHUIIIHK parOaTIaHTUPHI Ba Xap
KaHJal XYKYMaTJIapHUHT WXTUMOHUN-UKTUCOAUKA MAaKCaJjlapura >SpUIINNI YYyH
MyxuM cuécatr Bocutacuaup. COIMKKa OUJ MEbEPUM-XYKYKUH XyXOKaTiaap OpKalu
TaJOUPKOPJIMK XaTTU-XapakaTiapura TabCUP KYpCaTHIl, ylap OpKalu COJIUK
UMTHUE3TapU BOCUTACH/IA MHBECTUIIMSIIAPHU paFrOaTIaHTUPHUILL, ULl YPUHIIAPH SPATUIILL
Ba MHHOBAIMSJIAPHU TEKAMKOPJIMK OWIIaH KY11a0-KyBBaTIAIIA MYMKHH.

[llyHuHrOek, COMMK UMTUE3NApPUHU  JKOPUM JTUII Ba  0axoJallHU
ONTUMAJUIAIITUPUII COJIMK UMTUEIAPUHYU SHT CaMapaJii TAbBMUHJIALI YUYH 3apypIup.
Nmtuésnapauur cudaTti, UKTUCOAMM Makcaara MyBOMUKIUTH OUpP BaKTAa TaxJIUII
KWINII Ba COJIMK MAabMyPUSTUMIIMTUHU TapTUOTa COJUIN HATHUXKACUIAa WYKOTHIITaH

O10/KET mapoMajyiapuHu Korutamra épaaM 0epaau 1ed XxucoOaanMus.
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