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1. KHPUI UKTUCOIUETUHHUHI TyHE MUKECUAATH YPHUHU
WUktucomuii  ycumHWHT dSHr MyxuM  Oenrmiad Oepamu. Illy myHocabar Owitan
KHUXATIapuaaH OUpU WHCOH KalUTaIM XUCOO- WHCOH KaNUTAIMHUHT cU(ATH, YHUHT MHKJIO-
naHagau. AWHAaH MHCOH KalHWTalura ora Oyium  puid Ba cudaT XyCyCHUATIAPUHH paKaMJalll-
Ba YHJAaH camapanu (oijajaHMIl MamyiakaT THPHUII >KapaCHIapud TabCUPHIA, Y3rapuo
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OopaértraH SHTY WKTUMOWH-UKTUCOINHA TPaHC-
dopMarusra KaH4aIuK MYBO(DUKIUTUHN aHUK
TYLIYHHII 3apyp.

MHHOBAaIMOH MKTUCOAMETHUHT ACOCUHHU
XO3UPrH JaBp >KAMHUSTHUHU MKTUMOHMM-UKTH-
CONUN PHUBOXIAHTUPHUIIHUHT Xald KUITYBYU
Ky4d XHUCOOJaHTaH MHCOH KallUTalHd TaILIKWJ
Tagu. SpHM WHCOH Tadakkypu uIIad
YUKApUIl TU3UMUHUHT NOIYHYaKd MyalsH
yHCYpH Oynub KonmacnaH, Oanku OeBocHTa
unurad YuKapyBud Kydra aitmanau. JlacraBBan
WHCOHHU PUBOXJIAHTHPHUII TYITYHYACHHHHT
TapKUOWW KUCMIIApU y Kajap Kym OyiMaciaH,
TapOus, TabIUM, OUITUM, CATOMATIUKHA KaM-
pa6 omapmu. Iy Owuman Owumpra y30K BakT
JABOMHJIa UHCOHHHU PUBOXKIAHTHPUINTA UKTU-
COOuM YCHIIl HazapusiCh HYKTaW Ha3apuiaH
Tappakuil STULIHUHT WKTUMOUU, SIbHU YNKUM-
71 OMWIH cudaTuia Kapagapau.

TapOusi, TabIUMra WHBECTHUIUSIIAD
HOMIIIA0 YHMKAPHUII Xapa)xkaTiapu Xucobia-
Hapau. XX acp MKKMHYM ApMHIAH Oormuad
MHCOH KamuTalld Ba TabluMra HucOaTaH

MyHOca0aT  acTa-CeKMH TyOmaH  y3rapa
OoruIa u.
Kamusitna  HMHCOH — TapaKKUETHHUHT

MyXHM ME30HH YHHMHT yMp KYPHUII J1aBO-
MUWINTH, CAaBOJXOHJIMTH Ba pecypciapiaH
doiigasanuil  UMKOHWHHM  Mdomanaiuran
HNHCcoHHM TapakKMETH MHIAEKCUIHP. Xap KaH-
Jai  MamMITaKaTHUHT (PapOoBOHJIMK Japakacu
dakaTtruHa Japomajiiap MHKIOpPHra SMac,
Oanku ymoOy mapomaaiapiaH Kail aapakana
doiinananuira Xxam O0FIUK. AXOJH JapoMai-
JAPUHUHT ¥3W WHCOH PUBOKJIAHUIIHHHN Kado-
natnamaiian. IllyHnmail 3KaH, MHCOH Tapak-
KUCMHUHT HMKKH XYCYCHSITH MaBXya OYiuO,
yJiap UMKOHUSTIIAp IIAKUIAHUIIHA Ba ylapaaH
doinanannman ~ Oup-Oupuman  ¢apkiamn
kepak. IHCOHHM pUBOXIIaHTUpPHIN (DaKaTruHA
WKTUCOAUN YCUIITHU TabMHHJIAMACIAH, YHUHT
HATIDKACHHU ~ aJoJaTid  TaKCUMJAIl  XaM
Hazapaa TyTwiagu. byHmail puBOXIaHUII
AXOJMHM FOKTUMOHMM XHMMOSUTAITa MYXTOX
KaTeropusuiapura ajoxuja axamusT OepHiIv-
[IMHYA, YJIAPHUHT WMKOHHSTIAPHHHU KEHTali-
THPHUI, V3 TYPMyII Japa)kacura TabCHP

STaJUraH Kapopiap Kalyn KUJIAIIAA
KAaTHAIIUIUIADUHE ~ TabMUHJIAII  3bTHOOpra
onmuHaAu. MasKyp pHBOXJIAHMII HWHCOH-

JapHUHT MaH(aaTIapuHA HaszapAa TYTaH,

ylapra Wil >KOMJapUHU KYMaUTUPHUIL Xam[a
axonu (hapOBOHJINTMHU  OIIMPHILNTA XU3MaT
KHJIaIu.

2. MAB3Y BYWHNYA AJIABHET-
JAP ITAPXHU

NHcoH kanuTanu pUBOXJIAHUIIM HKa-
MHST PHUBOKJIAHHUIIN WXTUMOUM TapaKKUET-
HUHT MyXUM MYaMMOJApUHHU Xajl 3THIIJIA
acocuid ypuH osrawiaian. MKTuconuéTHUHT
TpaHcHOpMAISUIAIININN  [APOUTHAA HHCOH
KalWUTAJIMHU ~ PUBOXKJIAHTUPHUIL  WOKTUMOMH,
TEXHUK XamJa WKTUCOAUN TapaKKUETHUHT
MyXUM XapakaTJaHTUPYBUM Ky4H XHCOO-
naHrad. IHCOH KanmuTanuHU PUBOXKIAHTHPHUIL
YCTYBOPJIUTH PUBOKJIAHTAH Ba PUBOXKJIAHAET-
raH MamJakariap YydyH XaMm, Oapkapop
UKTUCOAMETNIApD Ba MHHOBALIMOH PUBOXKJIA-
HUIIHU aMajra OMMUpaéTraH TU3UMIIAD Y4yH
XaM yHHBEpcald Xycycusrra osraaudp. by
KAXOHHMHI €TaK4YM OJIUMJIApPU Ba XaJKapo
TAlIKWIOTIIADHUHT JKCHEPTIIApU TOMOHUIAH
amajra OUIMPHIITaH *kyJa KYN TaJKUKOTJIapaa
V3 TaCAUFUHU TOMTaH.

Tanuknu wkTucoguun onum  T.Ilynbig
acapuJla MHCOH KAaNWTAJIWHUHT IIAKUIAHUIIN
Ba PUBOKJIAHUIIIM, MHCOH KalMWTajaura WHBEC-
TULIUSL KUPUTHUIL, UHCOH KAlUTaJIUHU MEXHAT
0030pHJa COTHUII, MEXHAT CaJIOXHMSTH, UHCOH
KalMTAJIMHUT PUBOXKJIAHUII OMUJUIApPH, UHCOH
KalWTAJIMHUHT ~ PUBOXKJIAHUIN  Jlapakajapu
kabu Macananap TaakuK KuiauHras [1].

[lynunraex, I .bexkepHHHr acapuua
WKTUMOUN  PHUBOXJIAHUII  HA3apUSICUHUHT
METOJOJIOTUK acOoCJIapy, UKTUCOAUM YCHUII Ba
WHCOH TapaKKUETH, MHCOH KalUTAJIN Ha3apus-
CUHUHI WIAK/UIAHWIIM Ba PHUBOKJIAHUIIY,
WHCOH TapaKKUETWHU OaxOJIAITHUHT acOoCUi
ME30HJIapU Ba  YJApHUHT  XYCYCHUSTJIApH,
HHCOHHH PUBOKIIAHTUPUIITHUHT acocuim
ME30HJIapH, MHCOHHU PUBOKJIAHTUPHUII KOH-
Henuusicl OWyiaH OOFIUK TaIKHUKOTJIAp OJINO
OopwiraH [2].

E.Jlonan acapupa HWHCOH CaJOXUATH
IIAKJUTAHUIIMHUHT Ha3apui-yciyOui Kuxat-
Jlapy, UHCOH KaIllWTaJId Ha3apUSCUHUHT IIAKJI-
JAHUIIM Ba PUBOXKJIAHUILIW, UHCOH KalUTalu
PUBOXJIAHUIINIA OWOJIOTMK OMMJIHUHT Tab-
cUpH, TabauM cudatd, WIMHI CalOXHUATH,
COFJIMKHU CaKjIall TH3UMHIArd WKOOHH y3ra-
pULUIApY, WHCOH KANWTAJIMHUA IIaKJUIAHH-
IIUAard  XapaXxaTJIapHUHT Tajnad ATHIHIIH,
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UKTHCOIUN PUBOKJIAHUIIHUHT UHTEHCUB HIII-
7a0 YUKApUIl OMWUIAPH, MEXHAT pecypcia-
PUHUHT OWIMMIM KHCMH, WHTEIJICKTyal Ba
OoIIKapyB MEXHATHTa JOUP Macaanap TaaKuK
KuauHrad [3] .

M/AX MamiakaTiapd —OJUMIIAPUAAH
JL.TypoB y3 acapuia MHCOH CaJOXMATH IIAKJI-
JAHUIIM, WHCOH KalWuTald Ha3apUSICUHUHT
HNIAaK/UTAHUIIA  BAa  PUBOXJIAHMUILM, TabJIUM
cudaTu, COFIMKHU CaKJall TH3UMHUJATH HKO-
Ouit  y3rapumuiapw, WHCOH  KalUTaJIMHU
PUBOXJIAHUII  Japakajlapy, HHTEIUIEKTyal
CaJOXUATH, HWKTHUCOAUN PHUBOXKJIAHUIIHUHT
WHTCHCHB HWIUIA0 YWUKAPUII OMIJUIAPH, HII
OwraH OaHIJIMKHUHT TIAK/UTAHWIIHA, MEXHAT
pECYpPCIapuHUHT OWJIMMIN KUCMH, WHTEN-
JeKTyal Ba OOIIKapyB MeXHATHra JIOUp
Macayiajiap TaJKUK KAJIUHTaH [8].

AxaneMuk K.X.A61ypaxMOHOBHUHT
JApPCIIUTUAa UHCOH TapaKKUETH KOHIIETIUSCH
BAa YHUHI ME30HJIAPU, MHCOH KaIlWTajJu Ha3a-
PUSCUHHMHT IIAK/UIAHWUILIMA Ba PUBOXJIAHUIIIH,
WHCOH TapakKUETH Me3oHjapu Ba bBMTHuHr
MUHTUWIUIMK PUBOXKJIAHUII MaKCaUlapH, HII
OwraH OaH/UIMK Ba WHCOH TapaKKUETH YpTa-
cUIaru y3apo OOFJIMKINTH, (apOBOHIMK KOH-
LHENMUUACH Ba TypMyll Japaxacw, TypMyILI
JTapakacu Ba TypMyIl cudartu, yIapHUHT Kyp-
CaTKU4JIapy Ba MHIMKATOPJIAPU, MHCOH Tapak-
KHETH ~ OMIINApH, Y30EKHCTOHZA MHCOH
TapakKu€Tu Oyiinya MWUIMH Mabpy3ajiap Ba
MakcaJJyld JacTypiap, MamJjakaria HWHCOH
TapaKKUETUHUHT ~ aCOCUM  WYHAJIUILIApU
&putud 6epwiras [5].

3. TAAKUKOT METOJOJIOTUACHU

TankukoT kapa€HuJa WHCOH KalMUTalu
HIaKJUTAHUIIKA Ba PUBOKJIAHUII XYyCYCHATIAPU
Ba OMWUIApU WJIMHHA Ba yCIyOWd >KUXaTAaH
TAaIKUK KAJTUII OYViu4Ya MKTUCOIWM THU3UMIIAP
Ba HHCOATIapHU YpraHumira IUAJICKTUK Ba
TU3UMJIA EHJAITYB, KUECHI Ba COJIUIITHpPMA
TaxJIWJI, CTATUCTUK Ba JUHAMUK EHAAIIYB XaM-
Jia TypyXJail ycyJuiapuaas GoiiaanaHuiu.

4. ACOCUM TAXJIWJI BA HATH-
KAJIAP

HNuacon kamutanmu koHnenmusacu XX
acpuuar 50-60 wwutapuna AKIlmza Ywukaro
YHUBEPCUTETUHUHT AMEpHKa WIMHIA MakTaOu
TOMOHUJAH IAKJJIAaHTUPWITaH OYIu0, yHUHT
acocumsiapu Kiaccuk Hazapusumiap [.bekkep
Ba T.Ilynb1 xucobmanaam.

T.Ilynpl Y3UHUHT WIMHA HW3JIaHUII-
Japyja WHCOH KAaMUTAIMHU WIUIA0 YUKAPHII
CIOXMATH KamUTAJIHUHT OOIIKa IIaKJUIapu
peHTa0euMIuIal  yCTyH OYnraH  aKkTuB
cudaruma aHWKIaraH. YmoOy aKTUB WHCOH
XaéTH [aBOMUJA HHBECTULMANAD EpaamMuia
AXIIWJIAHUIIA MYMKUH OViraH KuMMaTid
OmMM, KYHMKMa Ba MallaKaJapHU dTrajuiail
kapaéuuaa makiananud. T.1ynbi uHBecTH-
nUsIap MAKiIura kKapad KyWugaru KamuTal
TypJIApUHU aHUKJIAJU:

MaKTa0 TabJIUMH;

W1 KOMUJa YKUTHILL,

COFJIMKHM CaKJIalll,

UKTHCOIUET coxalapuaa ycubd Oopa-
érran Omnmitap 3axupacu [1].

I'.bekkep V3UHUHI WIMHA  Kapaui-
Japuia, UHCOH KalHuTajld OPKaJI WHCOHHMHT
OounuMIIapy, KYHHUKMaldapd Ba MOTHBALUACH-
HUHT Oup OYTYHJIMTMHU TYIIyHTUPHUO YTras.
[lly Ttapuka, Xap HWKKH OJUM XaM HWHCOH
KalmUTaJIuHA MEXHAT 0030puaa COTHUII MyM-
KHH, JieTaH (uKpra KymwiMokaa. Ymoy Typ-
JIar¥l KalUTaJTHUHT TYTJIAHUIIY KaTTa MUKJIOP-
Jard Xxapaxatmiap OWIaH Mypakkad HWHBeC-
TUIUS KapaéHu OunaH Oupra kenaau. bomnka
Xap KaHgall kamuTan Kabu, y XaMm IIyHra
yXIIal Xycycusriapra sra:
y30K Myzazaar doianaHuiagurad
HEBMAT XMCOOIaHa M,

KOpUM XapaxkaTiap OuinaH OOFIHMK
XYyCYCHUSATH;

TYMUK KUCMOHHUH JCKUPHUII OOIII-
JaHryHraya oiinanu XycCycusiTIiapuHu HyKo-
Taau [2].

I''bekkep HWHCOH KalWTanu Ha3apus-
CU/a UHJIMBUYyall Ba MXKTUMOMM TaBcudra sra
OynraH MUKW KaTUM HOpPMAacH TYIIyHYaCHHU
KUpUTIW. bupuHUMcH, WHBECTULHSIIAPHU
QHUK  UWHBECTOpJIap HYKTaul  HazapuiaH
KUPUTHUIIHU TaBCUQIaWIu, HUKKUHYUCH OyTYH
KAMUAT HYKTau Ha3apuAaH yJIapHUHT caMapa-
nopauruHu  Oaxomaiinn.  [ynmait  2kaH,
KalTUM HOpMacH y3 HaBOaTHIa XaM TabJIUM-
HUHT Xap XWI TypJjapH Ba JapakajgapH ypra-
cuma, xaM OyTyH HMKTHCOOUET Ba YHUHT Xap
XWI CEKTOpJIapUJard TabiuM THU3UMH YypTa-
CUJAard WHBECTULMUIAPHU TaKCUMJIALI pery-

JTATOPU cudaruma HaMOEH oymamu.
T.IynpuHUHT acapnapugaru CHUHIapu
I'.bekkepHuHr acapiapuja XaM  HHCOH
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KalUTalura KUPUTUITAaH  WHBECTUIUSIIAD
KUCMOHMI KamuTaj KyWuiManapra HucOaTaH
ce3usapiau Japaxkaja OUIMIIK TabKUJJIaHTaH
[2].

Amepukanmuk uktucoqun JI.TypoB wuH-
COH KaIluTajau TaAKUKOTUHU YHYMAOPJIHUK HYK-
Tal HazapujaaH Kapa® uywmkamu. Onum OyHU
OJlaMJIAQPHUHT TOBap Ba XU3MATJIApHU HIILIA0
YUKapUIl KoOWnuaTH cudaruga Oenrriaiau,
Oy Hadakar MIAXCHUHT alloXyja UIad yuka-
puII capMosicH, 6aku 0OoIIKa capMOsTIapHUHT
caMapaJlopJurura Xam TabCHp  KHIIAW.
[I.Pomep xam ymOy €&nmamyB Tapadaopu
O0Ynn0, WHCOH KaNHUTaIMHU HKTHCOIUI cama-
PAZOPJIMKHU OLIUPUIITHUHT acocuil MaHOau
cudatuia TaJIKWUH ITaad. Y SHTU OwiuMiap-
HUHT MaHOAaW — «MHCOH KalUTaJIn» SKaHJIUTU-
HU TabKuianau [8].

E.Jlonan y3 Kapauuiapuga MHCOH Kamu-
TaJIMHU TabJIUM KapaCHKUIa Ba aMaIuil TaXKpHU-
Oanap BocUTacula Y3MalITPHIIraH WHCOHHUHT
aKIuii KoOwusATH cudartuga ypTUpod 3Taau
[3].

P.Kpoydopn €nnmamryBu acocuna MHCOH
KaluTall Ha3apusCH YHUHT Yy3HMra XOC XyCy-
CUSITJIApU Ba KUXATIAPUHU aHUKJIAII HYKTau
HazapuJaH KEHrauTUpuiaad. YHra Kymujaaru-
Jap  TErHMUUIMAUD:  KEHraumi, Y3-y3uHu
PUBOXKJIQHTUPUII, TOPTAaTUBIMK Ba Oupra-
muKaa  QolganmaHuin.  YIApHUHT HaMOEH
OYNIMIIM WHCOH KaNUTAJIUHUHT Ma3MyHaH
TpaHchopMalMATIAIIUMII UMKOHUHU Oepaju.
NHCOH KanmWTalvMHU KEHTauTUPHIL, Y3-Y3UHU
PUBOXJIAHTUPUILl YHUHT XAXXMUHU OILIUPHIIL,
MOPTATUBJIMK Ba Oupranmukiaa ¢oimgamaHuIn
5ca yHM amajira OUIMpPHII  JIOUPACHUHU
KEHraUTUPHUIIN MyMKHH [9].

Xopwxuii MyayuidIapHUHT WIMAK Tal-
KUKOTJIapula WHCOH KaluTald KaTeropusicu
WHCOHHMHTI MyaWsH cuaTIapuHu Y3IalTh-
pUII Ba >KaMFapulll HYKTaW HazapuiaH Kypuo
YUKHUJIA]IH.

T.I'apaBan ¢ukpruya, WHCOH KaIHUTAIN
OWIIMM, KYHHKMa, TabJIUM Ba KOOWIHUAT OuilaH
y3Buit 6ormmkaup [11]. I1.Pactopru €nnanry-
BUTA Kypa, WHCOH KalUTalId OWIIUM, KOMIIe-
TEHIUSIAp, MyHOCAa0aT Ba MHCOH XYJK-aTBOpU
Oounan anuknanu [12]. P.®pank ¥3 Kapaii-
Japuia WHCOH KAaNMUTAIMHU MyalsH MIIYd-
HUHT (TabiauM, TaxpuOa, aki, ojAariap, Ta-
mabOycnap Ba OomIkanap) MapXUHAT Max-

CYJIOTH KUMMaTUHHU aHUKJIOBYM OMWJLUIAP TYII-
namu ae6 TymyHTupras [13].

WHCOH KamuTaJIMHU PUBOXKIAHTUPHUIIL
coxacua JacTIa0Ku TaAKUKOTIIAP
M.M.Kputckuii TOMOHHIAaH OO OOpHITaH.
YHUHT MyXUM Hazapuii HyHanumuaan oupu —
Oy WHCOH KalHUTAJIMHA MaxXCyJIOTIaH (MIIYu
Ky4H) aKpaThuil XucoOyiaHaau. ACOCUi Karu-
TaJl CUHTapy, MHCOH KamUTalld XaM PUBOXIIA-
HUO, aMOPTHU3AIUs KWJIMHUIIA Ba TUKIAHUIIN
MYMKHH Ba Iy OWJIaH Y30K MYIJaTiIN KanuTal
MaHOau 0ynu6 xu3mar Kunaau [ 14].

P.U KanenmtomankoB ¢ukpruya, HHCOH
KalmuTaal «MHCOHJA My)accaMm OYyiraH KoOu-
auSAT, OunuM, KYHMKMa Ba  MOTHUBJap
3axupacuaup». byHna KuUCMOHUN €KUM MOJUs-
BUI KamWTajl CUHTapU YHUHT IIaKJJIaHUILIN
Kapa€HuZa Kenrycujaa KyluuMya JapoMaj
OJIUIIl XUCOOWTa KOPUH MCTEHMOJIIaH MaliaF-
Jap YeTNAIITHPUINIIY coaup Oymanu [16].

b.M.I'éHKHH, UHCOH KalWTAJINHU Japo-
Maja MaHOau cudaruaa HaMOEH OYITyBUM MEX-
HAT YHYMIOPJIUTUHUHUHT CU(ATUHU aHUKJIOB-
g Kypcatkud cudartuga >bTHPOP ITaH.
Myammmd Oynmait cudariaapra COFTUKHH Cak-
Jaimi, TablIuM, KacOMil MaxopaT Ba Xapakat-
YaHJIMK XYCYCHUSITJIapUHU Kuputaau [17].

[llynra  yxmam  HyKTal  Ha3apHU
JLU.AGankun xam OuiaupraH. YHUHT WIMUN
V3NIAHUNUIAPUA WHCOH KAaNHWTamd TyFMa
KOOWIMATIAp, YMyMHIl Ba MaxcyC TabJIUM,
OPTTUPHITaH KacOuil Taxxpuba, KO calo-
XHSIT, aXJOKHM, IICMXOJIOTHK Ba KHUCMOHHI
CAIOMATJIMK XaMmja JapoMaj OJHIIl y4yH
KYIIMM4Ya UMKOHHSTIAP spaTagurad (haosusr
MOTHBJIAPU WUFUHAUCK cudaTtuga TaaKuH
srunanu [18].

C.B.SIkuM4yK HMHCOH KalWTalu Ma3My-
HUHHA 04unO Oepwuiina, HagakaT MHCOH TOMO-
HUJAH TYIUIAHTAH COFJIOMJIAIITUPHIN Ba Tab-
JUM coxacujaru Madiariap Owmad, 6anku Oe-
BOCHTa KacOMil MaXOpaTHMHI YCHUIIHWra Ba
HaTW)KaJla MeEXHAT YHYMJOPJIUTHHU OIIH-
pumra €pram OepaguraH IMIAXCUH UCTEHMOI
kapa€Hu OmnaH Takkocmaau [19].

P.M.HypeeB ymly KaTeropUsiHU HKKH
KUXATIaH, IbHU XaM 3aXHpa, XaM JapoMajiap
okumu cudaruga kypubd uukaau. bupunum
X0JIaT[a, WHCOH KamuTaiu — Oy WHCOHHMHT
MEXHAaT YHYMIOPJWUTHUHH OIIWpaJWraH Ba
JapoMaJl MUKIOpUTa TabCUP KUJIATUTAH COF-
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JUFU, KOOWIHUATIIApH, MOTHBAIMICH, KYHUK-
MaJlapy Ba OWIMMIIapH 3axupacu cudaruaa,
MKKMHYY XO0JIaTJa 3Ca, HMHCOH KalHuTaJInra
capMosi KUPHUTHUII J1IapOMaJIADHUHT FOKOPHU
OKUMUHH TabMHUHJIOBYM MYyXHUM  OOWIHK
cudaruaa TankuH dtunaau [20].

P.CanoxyxaeBHUHT (PUKpHUYa, HMHCOH
Kanutanu (akKaT HHTEJUICKTyal KaTjiaM Ba WH-
TeJUIereHnusiad nobopar smac. by TymryHuara
OJIAMJIAPHUHT TYPUII-TYPMYIIIH, CATIOMATIIUIH,
KalpusaTH, Op3y-MHTHIHNLIapH, Oup-Ompura
Oynran myHocabaTu xam kupub keraau. MH-
COH KallMTAJIMHU IIaKJIJIAaHTHPUIIA 3pTaiad
YUKyJaH yUFOHTaHAA Y3UHTM3HU KAHIAW XHUC
KWIAIITAHTU3/IaH TOpTUO, artpodaarunap Ou-
JIaH HEUYOFJIMK XyIIMyoMasia OYIUIIMHTU3rada
— MII YHYMJOPJIUTMHHM OLIMPHILNTa XU3MaT
KWIagural >KaMUKH XOJIaTy  XOJUCOTIIap
MyXUM axamusT kacO staau. MHCOH kamuTa-
JIMHHY F03ara YUKapHII UKKH KUXaTra OOFIHK.

bupununcu, Ouosoruk omuia. Mwuuiart
XapakTtepuaara 0ab3u XyCyCUSTIAp HaclaH-
Haciara Yyrumu (anma wucbornanran. XKyna
KyWwIM KOMYCHUH OJIMMIIADHUHT aBiioaumus. by
3ca Y30eK XaJKWHUHT TeHETHKAacH MHCOH Ka-
MUTAIM YYyH MyCTaxKaM acoc OyJa ONHIIUHU
AHIJIATA]IH.

WMxkuHYM OoMumiIra mMamiakataa pyu Oe-
paérran >xapaéniap — TabJIuM cudaTH, WIMHANA
CaJOXUAT, COFJIMKHU CaKJalml TU3UMHUJATH
MKOOMiA y3rapunurap Ba OOIIKA WHIMKATOP-
JapHU KupuTUml MyMKkuH. Optumusna onub
O0opHIIaéTrad UCIOXO0TIAp IAaXCaH Y3UM/a OIl-
TUMUCTHUK Ka(uaT yHroTMOK .

A.ViamacoB  Ba A.Baxo06oBmapHuHT
¢HlanryBura Kypa, «MHCOH KamuTamud - Oy
KULIWIAPHUHT Xa€TWil HebMaTIap XHCO00-
JAHTaH TOBap Ba XM3MATJIapHHU SpaTHUINIra
KoAWp OyiraH akiI-uIpOKHM Ba Kyd KyBBa-
TUANP, YHU SPATHIN XapakaT Tanad KUJITraHu
YUyH Yy KalnuTajira TEeHIJATUPWIAIN,
nenunnrad [21].

Axkanemuk K.X.AOmypaxMOHOB «HMHCOH
KaUTaJIn» KaTETOPUSICUHUHT MOXUSITUHU TOP
Ba KCHI' MabHOJIApJa U30XJIalId. YHUHT (PUK-
puva, MHCOH KamuTaJld TOP MabHOMAA — Oy WH-
COHHUHT MHTEJUIEKTH, COFJIUFH, OWINMH,
cudaTiu Ba YHYMIIM MEXHATH XamJa yHHHT
TypMmymn cudaruaup. KeHr MabHOIarn MHCOH
KanuTainu — Oy UKTUCOAMM PUBOKIAHUIITHUHT
WHTEHCHUB HIILJIA0 YMKAPUII OMHIIU, )KaMUST Ba

OWJIAaHM PUBOXKJIAHTUPHULI, MEXHAT pecypcia-
PUHHMHT OWJIMMIIM KHCMH, HHTEJIEKTyald Ba
OOIIKapyB MEXHATH, ALIAII Ba UII XKOUU MyXH-
TUAUDP. YJap WHCOH KalMUTAJIWHU PHUBOXKIIAH-
TUPUITHUHT HIIIA0 YUKApHII OMUIM cuda-
TH/a caMapald Ba OKWIOHA amajl ATUIIMHU
TabMUH-JIAIIN Kepak [5].

WHcon kanurtanu Hazapusicira MyBo(UK
oJamiiap y3iapura MHBECTULMS KUPUTHO, M-
KOHUSATIApUHHU KEHTaWTHUPHUIILIapH, AaBiIaT 3ca
WHCOH KaNmUTAJIMHU OOWHMTHIN Y4YyH MalOiar
caphnald, MIIIHI AapoOMagHU KYNaWTHPUIIN
MYMKUH. ByHpall WMHBECTULIMSUIAPHUHT caMa-
pamopaura capd KwiIMHraH MaOiaFlapHUHT
MEXHAT YHYMJIOPJIUTM OPTUIIM Ba HII XaKu
Kynalumm opKanu KoIUTaHuImMga Y3 udona-
CHHHU TOIAJH.

bupmamran  Mwmamiap Tamkunoru
TOMOHMJAH HWHCOH  KalWTaJIMHU  yiI4all
Oyiinua YTKa3wiraH TaIKUKOTIapuaa yumoy
KaTeropusiHU «XaMMa HapCaHU Kampad OJyB-
gyn TaBcu» cudatuna trappudmnaian: «MHcon
KanuTanu — Oy ojamiapja MyskKaccamJyallraH
Ba IIaXCHUW, WXTUMOUHN Ba WUKTUCOIUU (hapo-

BOHJIMKHM  TabMHUHJIAIITa KOJHUP  OWIHM,
KYHUKMa, KoOwmmsT Ba Oomka Qa3unar-
Japaap». BU3HMHT  (QUKpUMH3Ya, HHCOH

Kanutaau — Oy KOOWIuAT, OWJIMM, KYHUKMA
XaMJla MHCOH pecypciapuaaH (oiaanaHuI-
HUHT UKTUCOJMM caMapaJopiuruHu udoaa-
JIOBYM Ba YHMHT ME€XHAT 0030puaaru pakooar-
OapJOLUIMIUHA  OIIMPYBYM  KOOWIUSTIApU
WUFUHIUCUIUD.

V3 Hap6aTHma MKTHCOIMII TH3MMA WH-
COH KalMTaJlX Ba HAMBHUIYaJ MHCOH KalUTaJIN
(IaXCHUHT KYHUKMa Ba KOOWIUATIApU) Kyia-
Mura Kypa, oup-ompunan dapkiaanaau. Macon
KaluTaly Japakaiapy Tpajalusicud KamFa-
pHUII XyCycHATUIa 9ra, 4YyHKH Xxap Oup
KEeWWHTY Japaka OJAMHTHIIAPUHU KYTIaUTHPUO
oopamu (1-pacm). IlyHWHTHEK, HWKTUCOAMI
TU3UMHHMHT UHCOH KaUTajIu — Oy MyaiistH Oup
XyAyZAJa SIIOBYM OJAaMJIAPHUHT OMJIUM OJIMII,
Takpuba Tyriam, kacOuWii maxopaT Ba HII
KOOMIIMSTIApPUHY peanu3anus KWIUIL, COFIIH-
FUHU CakJall, MaJaHuil Ba ymoy TH3HUMHHU
CHHEPreTHMK caMapacMHM TabMHUHJIAII Ba
cupar OUMIIMHM TAbMHUHJIANAWTAH XYJIK-
aTBOp CTaHJAPTIApHU XUCOOIaHAIH.

WHCOH KamUTaJTMHUHT KEHTaWTHpUIraH
tacHu(U 1-KanBanIa KENTUPUITAH.
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1-sxkaaBaj
MHCOH KANIMTAJIM PUBOKIAHUIN OMHLIAPHHUHT TacHupu'
HNuncon xanutaan

HNHcoH KanuTaan MAaKJIJIAHAIITMHUHT

Ne IAKJIAHUIIMHUHT TACHU puit
TaBcudu OeTUrnIapu
Oernaapu
. o - YMYMHH;
1. | ’Kopuii 5THII XapakTepura Kypa YMYMMIL,
- Maxcyc.
- JKOHJIN
2. | Amanra omMpuII DIaKIUra Kypa - JKOHCU3
- HIHCTUTYLIMOHAJ
Kaiita mmia6 uyukapumpa HIITHPOK | HCTERMOT
3. P P - NUI1a0 YUKanII
ATHII
- UHTEJUIEKTYall
- COFJIMKHH CaKJIalll KaluTaan
- MEXHaT
4. | Nurunum makiay 0yinda - MaJJaHUH Ba axXJIOKUH
- UHTEJUIEKTYyall

- TAIIKWINHI Ba TaIOUPKOPIUK

- HAHO: UHIUBUAYaJ, OMIABHIA KaIIMTaJ

- MHKPO: TalIKWJIOT KalTUTaJIn

- M€30: TAPMOK KalUTaIu, Xy Iyl KaluTaIn
- MaKpO: MIJIJIUH, TJ100aJ1

5. | Hapaxamap Oyitnda

[IIaxcuit ”HCOH KarmuTaIu

OwunaBuii THCOH KallUTaJIN

TamkuI0T THCOH KaluTaau

XyAyauil UHCOH KanuTaiu

Mwuuinii MTHCOH KarmmTaiu

I'moGan nHCOH KaluTaIn

1-pacm. MHCOH KanuTaIH PUBOKIAHHUII JAPAKAIAPH IPAJALAICH?

! Myasund ToMOHHAAH MILIA0 YHKUIITaH.
2 Myajuind) TOMOHUIAH UIUIA0 YUKMIITaH.
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Kamrapma 1makimapy Ba  HMHCOH
KalWTaINHA [MAKJUTAHTUPHII ycITybmapura
Kypa  UKTUCOOWWA  THU3UMJIapJa  YKYB
KaluTaad, MEXHAT KamuTalld, COFJIMKHU
cakJiall KanuTaiad, MaJaHui, axJIOKUHd Ba
TAIKWIMKA Ba TagOMPKOPIMK KaMUTaIA
TacHU(IIaHATH.

B.T.CMupHOB OGOIIUMIUTHIATH MYya-
audap Kamoacu TYpJH Japakajgaru UKTU-
COMMH TU3UMIApJAa WHCOH KANHUTAIUHU
KyduJaruda TYJITUPHUIIHA Takiaud Kuaaau
(2-pacm). LllyHuMHTEK, WHCOH KalWTaJId
TapKUOWHU KyHujarnda axpaTud KypcaTHII
MYMKHH:

— Tabuuii KOOWIUATIAP;

— YMYMMWU MaJaHUSIT,

— yMyMHil Ba Maxcyc Ounumiap;

— OPTTUPWITaH KOOWIMAT, KYHUKMA,
Taxpuoa;

— yIapHU ¥y3 BakTHAAa Ba Kepakiu
JKoiia Kyamn Koowmusartu [7].

WHcoH KamuTanu KJIacCHK KOHLIETIH-
SACU JoMpacuiia MKKUTa acoCUil TapKuOMii
KUCMTa OVIMHAIAM: Maxcyc Ba yMYMHH
KYHHKMaznap. Maxcyc KyHUKMajap MabilyM
Oup wmr xoiu, kacO €xku GaosusIT coXacH
yUyH Tanad KUJInHaIM.

YMymuil KyHUKManapra caBOIXOH-
JIMK, MYJIOKOT, MIII MaIaHUSATH Ba OOIIKaIap
kupanu. [llynnaii kummb, WHCOH KamuTaan
TypJapuHUA TacHU(PHU Mypakkal Ty3HIUINTa
sra OynmO, yHra HucOaTtaH OOIIKapyB
KapopjapuHu KaOys KWIMII >kapaéHuaa
XUCOOTa OJIMHMINU KEepPakK.

Makpo napaxana
(MUILITUR UHCOH
KaITUTaJIH )
* COFJINKHM CakJaml * (hupMaHUHT HOMOJAHA * IDKTUMOMH KammuTas
KamuTaau KaIUTAIN o CHSCHI KaIUTaT
* MaJaHu Ba aXJIOKHUI * TAIIKWJIWNA KamuTall * MHJUTHiT HHTEIIEKTYAI
KaruTaj * Ty3WJIMaBHU KaluTall YCTYBOPJIUK
* MCXHAT KaluTann * MMKO3 KalluTaau * MWUIAK
* WHTEJUICKTYaJl KaluTal o IOKTUMOMI KATUTAIH pako6aToapaONUTHK

* TAIIKUJIAHM KallTall

YCTYHJIHKJIAp
* TAOWHA ITOTEHIIAAI

2-pacMm. Typau napaskagaru UKTUCOAUN TU3MMJIAPHUHT MHCOH KANMMTAJMU TYPJapUHH
Tacnnqm3

3 Cmupnos B.T., Comnuxos U.B., Pomanuun B.1., Ckobnskosa V.B. YenoBeueckuil KanuTa: COAEPKaHUE U BUIBI, OLEHKA U
CTUMyJIMpOBaHue: MoHorpadus / mox pex. A.3.H., mpodeccopa B.T. CmupHoBa. - M.: Mammnoctpoenue-1, Open: Openl' TV,

2005.-513 c.
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Kamusarnarn xap KaHOad TEXHOJOTHUK
y3rapunuiap OwinMm, TaxpuOa Ba TETHIUIN
KYHUKMaJIapHU Y3 WYUra OJIFaH TYIUIaHTaH
WHCOH KallUTalh acocuja Kypuiaaud. buHo-
OapWH, MHCOH KalMTaJIA acOCaH OOIIKa TH3UM-
Jap KaTopy MaB)KyJ MHHOBAIIMOH CAJOXHST-
HUHT aCOCHM TapKHOW KUCMHU OYiIraH MKTH-
CONUN THU3MMHHWHI WHHOBAIMOH PHBOMKJIAHUII
WyHanmumuHM Oenrwnaau. AWHaH y HMHHO-
BallMsJIap MIAKIKIA sTHa/la KYMPOK My’Kaccam
OynraH FrosUlapHM WNUTA0 YMKAPYyBYM Ba3U-
dacunn  Oaxapamu. WHCOH KamuTanugaH
camapanu (oHgaNaHWIl WHHOBAIMOH (ao-
TUATHH (HaoJIaIITUPaId XaMJa WHHOBAIOH
PUBOKIIAHUIITA Y3 XUCCACUHU Kyaau [7].

[y 6unan Oupra, OyryHrn MHHOBAIMOH
PUBOXKJIAHUII IAPOUTHIa HHCOH KamUTalugaH
camapanu ¢oiaJaHUIl Ba YHU DPHBOXKIJIAH-
THUPHII aCOCHH MyamMMoJIapiaH Oupu Xxucoosia-
Haau. VIHCOH KamuTanu YHU HIaKUIAHTUPraH
KUIIMAaH axpanMaiiaun. bynaa aknuii Ba
KUCMOHUU MEXHAT MaxXCylH MIaKIHIa MY-
accaMm OYIIraH HaTHXKaJapHU aXKpaTHUII MyM-
KUH. buHOOapWH, WHCOH KamWTAJIWHU IIa-
KJUIAHTUPHILI MHCOH Xa&TUHUHI OOCKUYIapU
O6unan yambapyac OornuK O6ynmuo, € aBiozara
TabJIUM Ba TapOusi Oepuin coxacuja amaira
omupunaayu. MTHCOH KanuTaauHu KyNnauTHPUIIL
Ba TYTUIAI, aKCUHYa, KaCOM PUBOXKIIAHUII Ba
MexHaT (paonusTH naBpuaa pyi Oepaau.

NHcOH KamuTalMHU  [IAKUTAHTUPHUIIT
COFIMKHU  CakKJall, TabJIUM, MaJaKacuHU
OIIMPUII Ba KailiTa Tai€piamira WHBECTHUIIUSI-
Jap OpKaJM amaira omupwial. bab3u nnmui
TaAKUKOTJIapAa  TabKUUIAHWIINYA, HHCOH
KalUTAIMHA ~ IHAaKUTAHTUPUIL Oy  WKKHU
OOCKMYHU ¥3 WYHMra OJIraH Y30K MYIAaTiu
Kapa€H: acocuil (KaMu) KanmuTalHU IHAKII-
JAHTUPUII Ba UXTHUCOCIALITaH KOMIIETEH-
musulapra  sra  Oynaumn — opKanmd — KacOui
Tal€prapiuk  acocuja aHUK KamuTaJHU
HIAKJUTAHTUPUIIT XUCOOTaHA H.

[yan TabKUUIall KEPaKKW, HMHCOH
KalUTAJIMHUHT Mypakkad TapkuOura Kapamaii,
VHU I[AKJUIAHTUPHUIIHUHT Y3Ura XocC XYycCy-
CUSITJIADH WIMUN KOHLEMIUS 3BOJIOIUSICU
JTAaBOMHJIa PUBOMJIAHTUPHIL KapaCHHU TabJIUM
KOMIIOHEHTJIAPUHUHT  axaMUSTHHH  Oenru-
Jaiiau. AfiHaH OWJIMM Ba KYHHKManap MHCOH
KalUTaTMHUHT aCOCHHU TAIIKWI 3Taiu, YHU
TalTyBYMCUHUHT MeXHAT 0o30puiaa paxobat-

OapJOUUIMNTMHU OLIMpPaaX Ba JapoMajra sra
Oynmum  mapaxkacuHu  Oenrwnaiinum. Yoy
TapKUOWW KucMiap OCBOCHTA TabJIUM JIaBpH]IA
IIaKJIaHAH.

YMymMuii WHCOH KamuTaldu TYFUJITaH
KyHgaH Oomad 20-25 &mrada TabaIuMm
(haonusaTu xapaéHuaa (ouaa TabCUPH OCTHIA),
UIYHUHTACK, YMyMHH, ypTa KacO-xXyHap Ba
OIMA TabJIUM Myaccacasapuaa (Makrtao,
TEXHMKAa, YHMBEPCUTET) YKHII >KapaéHHUaa
mak/ulaHaan. Ymoy MmaKulaHuml OOCKUYN
axoju Ba JlaBllaT TOMOHUJIAH HWHCOHHH
yMyMUll TapOusyiall WHBECTULIMsIIApD OwuiaH
Oenrmnanaan. Hatwmkana, OMMHTaH Bakojat-
Jap KYMUUIUK TalIKWIOTIap/aa Tanadra sra.

V3 HaBOaTHIa, TYTUTAHTaH aCOCHI KaIu-
Tan npodeccCHoHad Ba KTUMOMM MyXHUTHAa
y3ura xoc TapkHOMl KUCMHH INAKIUIAHTHPHIL
Ba IIaXCHU PUBOXJIAHTHPHUIN YIYH acoc 0yino
XU3MAT KWJIAJIH.

KacOuii kyHUKMaapHu HII >kapaéHua
pacMHii Ba HOPACMHMH MAaIIFyJIOTIap OpPKaJIH
oNuIl MyMKHH. By epla uWHBecTUIUsUIap HII
OepyBUMIIAPHUHT KOMIIAHUSIIAPH TOMOHHUAH
XaMm, HITYUIap TOMOHMJIAH HUXTHUCOCIHAIITaH
Mapkasziapjia YKUIl, Y3JIyKCHU3 TabliUM Ba
KacOWii KaliTa Tar€piani 1aBpuia XaMm amanira
omupunaau. TabauMaN OoNUIaiUran KoMa-
HUS WYHJa KaTTa Tamabra sra OyiraH aHWK
OunMM, KYHHMKMa, Taxpuba IIak/UTaHAAW Ba
TYIIJIAHAIN.

[Mynmaii kuaud, TaAKUKOT Kapa&Huaa
WHCOH KallUTaJId KOHIEMUUICUHUHT acoCui
Hazapuil Koupjanapu Kypuo umkmnaum. Iy
OwraH Oupra, UKTUCOOUETHUHT TpaHchopMma-
[USJIAIYBA  [IAPOUTHIIA WHCOH KamUTalld
WIMHI-TEXHUK  TapakKUET  HaTWXajlapura
MYyBO(DUK pUBOXIAHHO OOpasy.

5. XYJIOCA BA TAK/IU®JIAP

1. Vrran XX acpHuHT ypTamapuua pyii
OepraH OOBEKTHB >Kapa€Hiap axXOH HKTH-
COMMETUIATU BA3UATHU TYOJaH Y3rapTUpP.IH.
@DaH-TeXHUKAaHUHT JKaJajl PUBOXKJIAHUIIN OU-
aUMIIap, KYHUKMaiap, MaxopaT, HHCOH KOOU-
JUSATAHUA OMPUHYN YpUHTA YuKapuO, OeBocHTa
WHCOH HWKTHUCOJUETHU PUBOKIAHTUPHUILIHUHT
XapakaTJIaHTUPYBUYM Kyuura aiianav. MHcoH
Kanutaau — Oy KOOWIMAT, OMIMM, KYHUKMa
XamJla MHCOH pecypciapuiaH (oiaanaHui-
HUHT HMKTUCOIUUN camapagopiauruHu udomaa-
JIOBUM Ba YHUHI MeXHAT 0030pujaru pakooar-
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OapAOLIIMIMHY  OIIMPYBYM  KOOWJIMATIApM HWHHOBAIMSUIAp INAKIWAA HaMOEH OYiyBuM
nuruHaucuaup. MHCOH KanuTaJIMHUHT PUBOX-  UJIMUU FOSUTApHU uiad YUKaPUIIL
JaHUILIN UKTUCOAMNM  PUBOMKJIAHUIIHMHI  BasudacuHu Oaxkapaau. VIHCOH kanuranuiaH
MHTEHCUB MIUIA0 YuKapum oMuiau cudatuaa ¢oijanaHuIml  caMapaAopiUTrdHU  OUIMPHII
UHCOH PEeCYpCIapUHUHI OWIMMIIM, UHTEJUIEK- HWHHOBAaMOH (aoiausaTHU  (haosutamiTupaau
TyaJdl Ba IOKOPM MEXHAaT Ba OOIIKapyB Sra XamJa WHHOBALIMOH pUBOXJIAHMIIrA V3
OynraH KUICMUHY TAIKHI KAJIAIH. XMCCACHHHU KyIIaJIH.

2. MXTUMOUH-UKTUCOIUN TU3UMIA 3. VHCOH KamnmWTaTuHUHT Mypakkad
Xap KaHJal TeXHUK-TEXHOJOTMK, NHHOBALMOH  TapKUOUra Kapamai, yHU IIaKJUIAHTHPUIIHUHT
y3rapunuiap OuiauM, TaxpuOa Ba TETUILIN Ky-  Y3UTra XOC XYCYCHUSATIApH WIMHN KOHLEHIIHS
HUKMaJapHH Y3 WYMra OJIraH MHCOH Kalli- HBOJIIOLMACH JABOMMJA PUBOXIIAHTUPHIN Ka-
TaJIVMHU PUBOXKJIAHTHPULI acocuja Kypuiaaau. pacHU TabJIUM KOMIIOHEHTIAPUHHUHI aXaMMsi-
WNHCOH KanmWTaJuHUHT PUBOXJIAHHUINKM OOINKA THHM Oenruiaiian. AWiHaH OWJIMM Ba KYHUK-
TU3UMJIAD CHUHIApUM MaBKyJ HHHOBAIlMOH Majap MHCOH KaUTAJIWHUHI ACOCHHU TaIlIKWJI
CAIOXUATHUHI aCOCHHM  TapkuOMl KHUCMM  3TaJay, YHU TalllyBUMCHHMHI MeXHaT 0030pujaa
cudarua WKTUMOUH-UKTUCOANM THU3UMHHUHI  PaKoOaTOApAONUITUTMHU OLIMPAAu Ba Japo-
WHHOBAllUOH  PUBOMUIAHWIN  WYHAJIWIIMHU MaJra 3ra OVIWII JapakaCMHU OeNTHIaiIf.
oenrunaiigu. LIyHUHTOEK, WHCOH KalMTalId
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