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MOJIUSBUN HHKJIIO3USIHUHIT HABAPUU ACOCJIAPU BA
PUBOKJAHUII TEHJAEHIIUSJIAPH

AHHOTaUusl. YOy Makoja MOJUSBUU HMHKIIO3MSA TYUIYHYAaCH Ba YHHHT PUBOKIAHUII
TaMOMWJUIADUHU Ha3apuil Ba aMaJIMWd JKUXATAaH TaxJIMiI Kwiagd. MonusBuil MHKIIO3HA
UKTUCOAMIA YCHII, MKTUMOUHN TEHTIIMK Ba MOJIUSIBUI OapKapOPIMKKA TABCUP ATYBYA MyXHUM OMHIT
cuparuga kypub uyMkuinazu. Maxonaza MOJMSABUN MHKIIO3USHM TYUIYHTHPYBUM acoCUM
Haszapusuiap, )KyMJaJaH, aCCUMETPUS MabIIyMOT Ha3apUsACH, MOJIMSIBUN PUBOKIIAHUII HA3apUSCH,
Xapakarjap HMKTUCOOUETH Ha3apusICH Ba MHCTUTYLMOHAJI MKTUCOAMET HA3apUACH MyXOKama
kunuHaau. UyHuHraex, Maxojaja pakamiIM MOJIMSIBUM  XU3MAaTJIApPHUHI  TapakKUETH,
MHUKPOKpEIUTIIAIl TU3UMH Ba OHJIAH MOJUABUI M1aT(OopManapHUHT aXaMHUITH KYpuO YMKUINO,
MOJIMSIBUM MHKJIFO3USIHU KEHTaUTUPUIL MYHAIUIUIApU TaxXJIAI KWIMHAAU. TalKuKOT HaTHKanapu
MOJIMSIBUM  CABOAXOHJMKHM OUIMPHILI, OaHK XU3MaTjapura KUPUII HMKOHUSATIAPUHU
KEHralTUpUII Ba MOJUSABUN cuécaTiiapHU TaKOMMWJUIAILITUPUIL OPKAJIM MOJIMSBUA MHKIIIO3USHU
PUBOXJIAHTHPHIL 3apypJIMIHMHU KypcaTaau. YOy Makojia MOJIMSBUH MHKIIIO3US COXaCUAaru
TAJAKUKOTIAP YIyH MYXUM WIMHNA MaHOa Oyiu0, yHMHT MKTHCOIWI PUBOXIAHUIIIATH YPHUHU
qyKyp €putud Gepaau.

Kaaut cy3aap: MOIUsSBHI MHKIIO3MS, MOJHUSBUNM CAaBOIXOHJIUK, PaKkaMd MOJUs, OaHK
XU3MaTJIapy, MOJIUABUI XU3MATIap, UKTUCOAUN YCHILL

Kupnm. MonuaBuili MHKIIIO3US XO3UPIH KYHJA >KaXOH HMKTHCOAWM pPUBOXKJIAHUIIWHUHT
MYXUM YCTYBOp HyHaIMIuIapuaad Oupu xucobianaan. Y MONMSBHM Xu3Mmatiapra 0apya axoyiu
KaTJaMJIApUHUHT, allHUKCa, KaM TabMHHJIAHTaH, YeTAAa KOJraH Ba KUIUIOK >KOMJIAapAa SIIOBYU
TYPYXJIAPHUHT KEHI Ba a/0JIaTid KUPHUIIMHU TabMUHJIALIra KapaTWIraH KoHUenuusmup. by
*KapaH WHCOH KalUTald, WKTUCOIUN MMKOHMATIAp Ba IKTUMOMN  (apOBOHJIMKHU
PUBOXKIIAHTUPHIIIA XAl KWTyBUM oMii xucobmanamy (Demirgiic-Kunt et al., 2018).

Ma3zkyp Makojaza MOJUSBHM HWHKJIIO3USHUHI Ha3apuil Ba aMaJMi acocjapy, YHUHT
SBONIOLMOH PHBOXIAHMII OOCKMYIAPDH Ba Y30EKMCTOHJArM XOJATH TAXJIHI KHJIMHAJIM.
[IyHUHTr €K, MOJIUSABUN WHKIIO3USHU KEHIaWTHPHILJA PAaKaMJId TEXHOJIOTUSJIAPHUHI pOJIM Ba
MOJIUSIBUM CaBOJAXOHJIMKHUHT aXaMUATH KYpUO YNKHUIIAIH.

Anaduéraap rTaxawin. Yoy Makosana MOJUSBUN MHKIIIO3USHUHT Ha3apuil Ba aMajuid
acocliapyu 4yKyp TaxXJuil KWIMHTaH O0ynu0, myamnudiap Xajikapo Ba Maxauiiid MaHOamapra
acoCJIaHTaH XOoJiJla TAAKUKOT onubd Oopranmap. JXKaxon O6aHku, Xaimkapo BaJlloTa >KaMFapMacu
(IMF), BMT (UNDP) Ba Oomka Hy(dy3au TalIKWJIOTIAPHUHT MabIyMOTJIapUra TasHWITaHU
MOJIMSIBUIM MHKITIO3USIHU OaxoJaliiary Xankapo €HamyBnapiad (GoiananniraHiiy KypcaTaau.
TankukoTa MOMUSBUNA MHKITIO3USIHUHT PUBOXJIAHUII OOCKUWIApH, YHUHT UKTUCOAUN Yculll Ba
KaMOaFaJUIMKHU KaMaWTUPUIIra TabCUPU KYpUO YMKWIraH. ACCUMETPHsI MAabIIyMOT Ha3apusicu
(Akerlof, 1970), monusiBuii puBoxianui Hazapusicu (Levine, 1997), xapakaTiap UKTUCOIUETH
Hazapusicu (Thaler, 1980) Ba unctutynunonan ukrucoauér Hazapusicu (North, 1990) kabu nazapuit
EHalryBIap TaXJIWJI KWIMHTaH. Y0y Ha3zapuil Mojeiap MOJMSBUM UHKIIFO3USHU TYUITYHHUII Ba
YHHU TaKOMUWJUTAIITUPUIT YIYH MYXUM METOAOJIOTHUK ACOCHHU TAIIKHII ATa/IH.

Metonoaorusa. Meroponoruk €naamys cudaTuga Makosiaga MKTHCOIUN Ba CTaTHCTUK
TaxJuuIapaan Goiaananuiarad. Myamnuduap MOTUSBUI XU3MaTiIapra KUPUI UMKOHUATIAPH Ba
YJIApHUHT  WKTUMOUN-UKTUCONWUN  TabCUPWUHU  YPraHHIIAA SMIIMPHUK  yCyJIapJaH
doitnananramnap. Illysuaraek, Y36eKHCTORIA MONMSBIIL HHKIIIO3UAHN PUBOXKIAHTHPHUII GYitiua
JaBJIaT CUECATIIADMHMHT CaMapaJOpJIMTU TaXJIWJI KWJIMHTaH. DJIEKTPOH MOJIMSABUN XWU3MATiap,
pakamiau OaHK TH3MMJIApu Ba MOOWI TYNOB IUIAT(HOPMAIAPUHUHT aXOJMHUHT MOJHMSIBHA
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MHKJTIO3USICUTa TaAbCUPU SMIIMPUK MabIyMOTJIap OpKaJd acociaHrad. by Meronnap MonusBuit
WHKJIIO3USIHU YYKYPPOK TYIIYHHUII Ba KEJITYCH TAJKUKOTIAp yYyH acoC SpaTUIl MMKOHUHU
oepasu.

HarTukanap. MonusiBuil MHKIIO3US XO3UPry KyHAa )KaXOH UKTHUCOINI PUBOKIAHUIIMHUHT
MyXUM HYHanumnuiapuaad Oupu XxucobiaHaau Ba YHUHT Tapuxu OUp Heda MyXUM OocKudapra
OyuHaIu:

HUncmumyyuonan  acocrapuune  wakiianuwu — (1970-1990-uunnap).  MonusBuit
WHKITIO3USIHUHT MK OOCKWYHM pPHUBOXJIAHAETraH Mamilakariapja MOJIMSBHA Xu3Matriapra
KUpUIIIArk TYcukKJIapHu OapTtapad Tumn 6yiinda amanra OlIMpUITaH JacTypiap OuinaH OOFIHK.
By naBpma acocwii 3pTHOOp OaHK THU3MMIIADHMHU DPHUBOXKJIAHTHUPHINTA KapaTuiraH Oyiuo,
MOJIMABUM XW3MATIApHUHT (akaT aHbaHaBHM OaHKIAp OPKAIM TAaKAUM STHIMIIN Ky3aTHJITaH
(Beck, Demirgiig-Kunt & Levine, 2007).

I'noban mawab66ycnap ea cuécuti énoowysnap (1990-2000-tiunrap). 1990-imnnap oxupuaa
XKaxon O6anku Ba MB® kabu xankapo TAIIKHJIOTIAp MOJMSBUN WHKIIO3USHH KaMOaraUIMKHA
KHCKapTUPHIIL Ba UKTUCOAUN YCUIIHUHT MyXUM oMK cudartuia Kaiia sta 6onaau. by naBpaa
MOJIMSIBUM XU3MaTJiapra KEHT KaMpOBJIM KUPHUII HMMKOHUSTIAPUHH SPATUIITa KapaTUIraH
cuécatnap unurad yukuiaau (World Bank, 2008).

Texnonoeux  unkuno6 — ea  paxamaawmupuws  (2000-2010-tunnap).  Paxamnm
TEXHOJIOTUSUTAPHUHT KaJlal PUBOKIAHUIIN MOJIHUSIBUI MHKIIO3UATA STHI'Y UMKOHUSTIAD SpaTIU.
XycycaH, MOOHMJI MOJNHSBHN XHM3MaTiap Ba (PUHTEX KOMIIAHUSUIAPUHUHT Haino Oynumm OaHK
XU3MaTJIapUAaH Y30K OYiraH axoiu KariaamiapuHu Kampad onumira épaam 6epau (Jack & Suri,
2011).

Unxmosuse monusasuti sxomuzumaapuu pueodxcianmupuut (2010-tiunoan xo3upeu KyHeaua).
YOy Oocku4/a MOJUSBUNA WHKIIO3UA (aKaT MOJUSBHN XH3MATiapra KUPHII OwiiaH
YeKJIaHMacaH, Xu3MaTliapaaH camapanu (oiiaJaHuIl Ba MOJUSIBUI CaBOAXOHIUKHU OLUTUPHUIITA
xam 3bpTHO0p Kaparwiau. BMTHunr bapkapop puBoxianuim Makcamiapuaa (SDGs) monusiBuit
WHKITIO3HUSI UKTUCONUN OapKapopiuK Ba W)XXTHUMOUM ajojaTra SpHIIUII BocHTacu cudaruma
kypcarunrad (UNDP, 2015).

Hnnosayuon monusguti mooeniap ea paxamau ukmucoouém (2020-tiundan revun). SIaru
paKkamiIM TEXHOJIOTHsIap, KyMja/laH, OJIOKYEMH, KpUITOBAIIOTajap Ba CyHBUH HMHTEIIEKT
MOJIMSBHA WHKJIIO3USIHUHT SIHTH OockuunHU Oomrna® Oepau. by maBpaa MonusiBUE Xu3MaTiap
TE3KOp, XaB(CU3 Ba FOKOPU caMapaJIopivK OmiiaH TabMUHIaHMOKIa (Arner, Barberis & Buckley,
2016).

Xap 6up 00CKUY MOJTUSBUN MHKITIO3USHUHT PUBOKIIAHUII HYHAIMIUIApUHU Oenrunad 6epau
Ba YHUHT W)KTUMOMH-UKTHCOANI THU3UMJIApJard axaMUSATHHH Kydaitupau. JKaxoH OaHkH Ba
MB® TaakukoTiapura Kypa, MOJUSBUA WHKIIO3US HMKTHUCOAUM YCUIIHM parOaTIaHTUPHIL,
TEHTJIMKHA TabMHHJIAII Ba OapKapop PHBOXKIAHMILNTA XUCCA KYIIUIIIA MYXUM OMHUI OYIu0
xu3mar kuwiaau (World Bank, 2021).

IOxopuaa KenTupwuiaran OHBOJIONMOH TaxJIMI MOJUSIBUI WHKIIO3USHUHT PHUBOMXKIIAHUII
Kapa€HHUIa KaHJall y3rapuiuiapra ydyparaHuHH KypcaTAu. DHIW 3Ca MOJIMSBHI WHKITIO3USHU
SHaJla YyKyppOK TYIIYHHUII Y9yH YHUHT Ha3apuil acoCIapUHU TaxJIUI KUIUII MyXHM aXaMUsT
kacO 3Tagu. MoausBUN MHKITIO3US TYLIyHYacH OMp Heua MyXUM Hazapuil €HJallyBiap OpKajlu
TYIIYHTUPWIAIW, yJIap MOJIMSBHMA XU3Matrjapra KUPHIL, KalmuTal TaKCUMOTH Ba WKTUCOIUN
yeumaara pojivHA Taxii Kuaau. Kyiuaa acocuii Hazapusuiap Kypuo dnKamus:

Accumempus maviymom uazapuscu (Akerlof, 1970). Accumerpust MabIyMOT Ha3apusicura
Kypa, 6o30piapaa axOOPOTHUHT HOMYTAHOCHO TaKCUMJIAHHUIIM MOJIUSBHM HMHKIIIO3USTA TYCHK
Oy MyMKAH. MUCOJ Y4YyH, KpEeTUTOpJIap MIKO3JIAPHUHT XAKUKUNA MOJMSBHI XOJATHHU
TYynUK OunumMaiau Ba Oy XaBduiapHM omupaau. by Ba3uaTr kaMm TabMUHJIAHTaH Ba 3aud
rypyXJapHU MOJMABUN XU3MaTIapaaH yetna Konummura onud kenanu (Akerlof, 1970).

Monuseuti pusosxcnanuw nazapuscu (Levine, 1997). By Hazapus MOIMUSIBUN THU3UMHHHT
UKTUCOAUU YCUILJArd XaJl KWJIYBUM POJIMHU TabKUIAMAW. MOJNMSBUIM MHCTUTYTIAP KalMUTal
TaKCUMOTH, CApMOsiJIap caMapaJopiiuri Ba Ul YPUHIAPU SIPATHILA MyXUM OMUJT XMCOOIaHAIH.
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Pocc Jleun (Ro0sSs Levine) monusBUi pPHUBOXJIAHWII Ba HMKTUCOAWM YCHUII YpTacuaaru
OOFMUKIMKHY YyKYP TaXJIUI KWIUO, MOJHMSBHIA TU3UMHUHT UKTUCOIUI TapaKKUETAA Xl KHITyBUH
pOJI yiHAIIM XaKWJaru Ha3apui acoCIapHM INAKJJIAHTUPraH. YHUHT TaAKUKOTJIAPU MOJIUSABUN
PHUBOXJIAHUIIIHU UKTUCOAMN YCUITHU parOaTIIaHTUPYBUYU MYXUM OMIJI cudaTtuaa Kypuod dyukaam
Ba MOJIMSIBUM XU3MaTJIap/laH caMapaiy (ol jaaHUII KalluTall TAKCUMOTH, TEXHOJIOTUK TapaKKHET
Ba YMYMHUH UKTUCOAUH YCHUIIIHYA TAbMUHIIAIIMHYU KypCcaTaIu.

JIeBUHHUHI Ha3apusACH MOJIMSBUI TU3UMHHUHI acocuil Basudaapura ybTHOOp KapaTuo,
MOJHUSIBHIM 0030pyiap Ba MHCTHUTYTJIAPHUHT CaMapaJopiurd WKTUCOIAWHM YCHUII cyphariapura
KaHJal TabCUp KUIMIIUMHM EpUTUO Oepaau. Y MOJMSABUI PUBOMIIAHHILI OPKaJM pecypciapHU
camapalli TaKCUMJIAII, PUCKIApHU OOLIKApUII, MABIyMOT ACCUMETPHICHMHUM KaMaWTHUPUII Ba
UKTUCOAMM CyOBEKTIapHUHI XapakaTjJapuHU parOaTiJaHTUpUII sKapaéHilapd  KaHYaIUK
aXaMUATIM ODKAaHJIUTMHU TaxJuil Kuiaaad. JIeBUH MoONMSABMM BOCUTAUWJIMKHMHT KUAJIUN
PUBOXJIAHUILY SHTU TEXHOJIOTMsUIAPHU >KOPUHN KWIMII Ba TaAOUPKOPIUK (aOIUSITUHU KYIu1ad-
KyBBaTJIAIIJa MyXUM poJl YiiHaiu, 1ed Xxucobmaiiu.

VHHUHI TaAKUKOTIapyd MOJUSABUI Oo30piap Ba OaHK TU3MMUHHMHI MKTUCOIUHM YcuIura
TahCUPUHU aHUKJIAIITa KapaTHIraH OMp HedTa acocuil Mojesuiapaan ¢oinaranany. XXyMiamaH,
MOJIMSIBUM BOCUTAQUUIMKHHMHI OKMJUIMA PUBOXKJIAHUIIM KamUTajd TaKCUMOTHMHM SIXIIMJIA0,
MHBECTUIMS UMKOHUSATIAPUHU KEHraTUpaau Ba IOKOPU caMapasopiuKKa 3ra Uiuiad YMKapuIl
*Kapa€HJIapuHU parOariaHTupaau. byHnaH Tamkapu, y MOJMSABUM MHKIIO3USHU KEHTaWTHPUIL
MamJIakaTiiapa UKTHCOAUN (HaoJUIMK Ba MKTUMOWN TEHIVIMKHU OIIMPUINTA XU3MAT KHJIUIINHU
TabKUAJIAWIH.

JIeBUHHUHT TaJIKUKOTIapuaa OaHK TH3MMH Ba (OHJ OO30pIAPUHUHT ¥3apo aloKacu Ba
YJIAPHUHT UKTUCOJUM YCHIITa TAbCUPHU XaM YpraHwirad. Y aipuM MamiakaTiapjaa OaHK TU3UMHU
acocuii MOJIUSBUN BOCUTAYMIIMK Ba3udacuHu OaxxapuIIMHH, OOIIKa MaMIaKaTJiap/ia 3ca KanuTai
6030paapu acocuil poit YitHammHM Kaia stagu. LlyHuHT ek, MOIUSBUNA TUBUMHUHT PUBOXKIIAHHII
Japakacl JlaBjaT cuécaTiiapy, XYKYKHMM MyXWUT Ba MHCTUTYLMOHAI OMMJIIapra OOFIMK
DKaHJIUTUHU KypcaTaaH.

[y Tapuka, JIeBUH MOJIMABHI PUBOXJIAHUII Ba UKTUCOIUN YCUII ypTacuaard Mypakkad
MyHOcCa0aTIapHu TYUIYHTHPUII Y4yH (GyHKIMOHAT HaIIyBAaH (oiinananaay. YHUHT TaXJIWIN
MOJIMSBUM XU3MATJIapHUHI caMapalyd MIUIalll MEXaHW3MHHHM, MOJMSIBUM HMHCTUTYTIap Ba
0030pJapHUHT UKTUCOAMN YCHII *Kapa€HUJaru poJIMHU 4yKyp TYLIYHUIITa UMKOH Oepaau. by
Ha3apusl MOJMSIBUN MHKIIIO3USHU OLIMPUII Ba MOJUSBUNA CEKTOPHU TAKOMUJUIAIITHpULI Oyiinua
JlaByIaT cu€caT yUyH MyXUM acoc OYIM0 Xu3MaT KUIaju.

Xapaxamnap uxkmucoouému Hazapuscu (Thaler, 1980).  Xapakarinap HKTHCOAUETH
Hazapusicu (Behavioral Economics) wukrtucoauii cyObEKTIapHUHT Kapop KaOysn KHIIHII
Kapa€Hiapuaa palndoHal 3Mac, OalKu ICHUXOJOTHK, WKTUMOMM Ba KOTHUTHUB (akTopiapra
acoCJIaHTaH XOJJla XapakaT KWJIMIIMHU YpraHanu. Puuapn TanepHUHr TagkuKOTIapu ymoy
Ha3apUSHUHT acocuil HyHanumuiapugaH Oupu OYnIuO, MKTUCOAUIM areHTIapHUHT MOJMSBUI
KApOpJIApUHU IICUXOJIOTMK 4YEKJIOBIAp, OJaTjap Ba MppalloHal Xapakamiap KaHJai
HIAKJJTAHTUPUIINHY TYIIYHTHPUO Oepau.

MounnsBui HHKITIO3US HyKTau Ha3apylaH Kapajirania, XapakaTjap UKTUCOOUETH Ha3apusCcu
aXOJIMHUHT MOJIMSBUN XHU3MaTiapAaH QoWganaHull skapaéHuAa KaHnal TYCHUKJIAp MaBXKy[
HKAHJIMTUHU TYIIYHUIIIAa MyXUM axaMusTra sra. Macanas, Ky1al ofamiap MOJIHUSBHI Kapopiap
KaOyJ1 KHIIMIII/Ia KUCKa My 11aT/Ii MaH(paatiaapra KyIpoK 3bTHO0p KapaTaauiap Ba y30K My 11aTIIN
MOJIMSIBUIM OapKapOpiIMKHU TabMUHJIAII UMKOHUSTIApUHU Ooi Oepummamu. by Xomat kpeaut
OJIMII, amMFapMmajap fpaTHII Ba CyFypTa Xu3MaTiapuaaH (oiianaHuiira HucOaTaH MaccUB
MYHOCA0aTHH IAKJUTAHTHPA/IH.

TanepHuHr TaaKUKOTIIapUJa OJaMilap MOJIMSABUM KapopiapHM KaOyid KWIMILAA OIIUH
kKounanap (heuristics) Ba ICMXOJOTUK OMUJIIapra TasHUIIMHY KypcaTaau. Macanas, "9)HIOBMEHT
apdextn" (endowment effect) — HHCOH ¥3 MyJKHIaru akKTHBHU 0030p KUHMAaTHIaH FOKOPHPOK
Oaxoram TeHICHLIHUACH, MOJUSABUI XU3MaTiapra HUCOAaTaH XaM TabCUp KWJIaau. Arap omamiap
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0aHK XMCOO pakaMJIapUHHU OYMIN KU MOOWII TYJIOB TH3UMIIApHAAH (DOWTATAHWIITHA KHUHUH Ba
HOKYJaii 1e0 XucoOumarica, yiaap MOJUSBANA MHKIIIO3HS KapaéHura Ky IIHIMaiiuap.

bynman tamkapu, "Basudpanu keuuktupuin" (procrastination) — MomusBHI KapopiapHH
KaOyJl KWJIUIIJA CyCTKAUIMK KWW TeHACHIMACH — KYTiad puBOXKIaHa&TraH MaMiiakatiapaa
MOJIMSABUM MHKITIO3USHUHT MacT Japaxkaaa Oynumura cabad 6ymnanu. MacanaH, onamiap neHcus
KamMFapMmaJlapura xucca Kylmuil €KU CyFypTa IOJMCHHU XapuJ KWIUIl KaOu y30K MyAJaTiiv
MOJIMSABUM KapopjapHU AOUM KEUHKTUPHUIITAa MOMUI OYnanumiap.

[ynunraex, xapakarjiap HUKTHCOIUETH MOJUSABHI CaBOJXOHJUKHUHI aXaMHUSTHHU XaM
Kypcartagu. Arap onaMiap MOJHMSBUN MaxcyloTjiap Xakuja eTapiu Owiumra sra Oyimacanap,
yJiap MOJIMSBHIA MHKIIO3UATA Kynnumnian kounmmanu. Ly cababmu, MOMUSBHI WHKITFO3USHA
KeHraTupum ydyH ¢akar uHOpaTy3WIMaHH pPHUBOXKJIAHTUPHUINL €Tapiad 3Mac, Oajku
WHCOHJIADHUHT MOJIUSBUM (DAOJUIMTMHU OIIMPHINTa KapaTHJITaH MOTHBALMOH BOCHUTAJIAP XaM
3apyp.

Xapakatiap MKTHUCOAMETH HA3apHsICH MOJIMSBUM HHKIIO3USHU OUIMPUII YYyH axoJu
MOJIUSIBUA CABOAXOHJIMTMHU OLIMPHUI, TCUXOJOTHMK TYCUKJIAPHU KaMaWTHUpPHIL Ba UHTYUTHUB
MOJIUSIBUI KapopJlapHU CHTHUTAIITHPHIN Oyiinya camapalii CTpaTernsjlapHU WIUIA0 YHKHIITA
€pnam Oepaau.

HUncmumyyuonan ukmucoouém nazapusicu (North, 1990). by Hazapusra xypa, MOIHUSIBUN
WHKJIFO3USIHUHT PUBOKJIAHUILM JIABJIAT MHCTUTYLIMOHAJI MCIOXOTIAapy Ba MOJIMSIBUN cuécaTiap
ounan Oormuk. Jyrimac Hopraunr (Douglass C. North) "MucTHTyTIap Ba MKTHCOAMIA YCHII:
tapuxuid kupum" (1989) makonacuga UHCTUTYTIAp MKTUCOAUNM PUBOXKIAHUIIAA Xall KUIYBYH
axaMUsTTa 3ra KAHJIUTH TabKUAJIAHAIU. YHUHT Tabpuuda, HHCTUTYTIAp — Oy >KaMHUATIATH
"Vitun Koupanapu'", SbHU WHCOHJIAP YpTacHAard MyHocaOaTJIapHU TapTHOra COJyBUM pPacMHiA
(koHyHIap, KouJauap) Ba HopacMuil (ambaHanap, ypd-omarnap) xounamapaup. by kommamap
UKTUCOANN (DAONUATHUHT caMapaiopiIuTrura TabCup KUiau.

MonusiBuii MHKITIO3HS HyKTau Ha3apuaaH UHCTUTYTIAp MyXuM poi YitHaiiau. Camapanu Ba
WIIOHWIA WHCTUTYTJIAp MaBXKyJ OYiraH >kaMusTiap/a axoJdd MOJHUSIBUI XHU3MaTiapra KeHTPOK
KUPUIII UMKOHUSITHTa 3ra Oynmamu. Macaian, MycTaxkaM XYKyKWWA TH3UM Ba XyCYCHM MYJIK
XYKYKJIQPUHHUHT XUMOSICH OaHKJIap Ba MOJHUSBUH TalIKUJIOTIapra OYIrad UIIOHYHH OIIUPaan, Oy
sca ¥3 HaBOaTH/a aXOJMHUHI MOJMSIBUI Xu3MariapiaH (oigananumra OyiraH KU3UKUIIUHU
Ky4auTupaau.

HoptHunr Ttapkupnamuya, camMapald MHCTUTYTIAp TPaH3aKIHUs  XapaKkaTJlapuHU
KamMalTupaau Ba UKTUCOAUM aJOKaTapHU €HTWUIalITUpagn. MoMusBUl MHKIIO3USHA OUIMPHIL
yuyH Oy ’KyJa MyXHUM, YyHKH NACT TpaH3aKLMs XapaxkaTjapyu axOJIMHUHT TYpJIM KaTjamiiapura
MOJIMABHM Xu3MatriapjaH QoWJaNaHUIIHN OCOHJIAIITHUpaAu. MacaiaH, CcoaalalITUPUITaH
KOHYHUWJIMK Ba TapTHO-KouJajlap KHYMK OM3HEC Ba KaM JapoMajild axoiu Yy4dyH OaHK
XUCOOJIApUHU OYHII Ba KPEAUT OJIUII JKapaCHIApUHUA SHTMIUTAIITHPATH.

[ynnHraex, Hopt MHCTUTYTIapHUHT SBOJIIOLMSCH Ba YJIIAPHUHT UKTHUCOAUM y3rapHIiapra
MOCJAIIYyBYAHIUTH XaKuAa XaM cy3 roputaad. MonusBUA HMHKIIO3USHU TabMUHIAIl YYYH
MHCTUTYTJIap 3aMOHaBUIl TexHOJoTrusiap Ba 6030p Tanaliapura MOCIalmMIM Kepak. MacanaH,
pakaMIIM MOJIUSIBUN XU3MAaTIapHU KOPUH STUIII Ba yJIapHHU TApTUOTA COTYBYHN KOUATApHH UIILIa0
YUKW OPKAJIM aXOJIMHHUHT KEHT KaTJaMJIapUHU MOJIHMSBUN TU3UMTa a0 KUIUII MyMKHH.

HopTHUHT MHCTUTYTIap WKTUCOAMETH Ha3zapusicura Kypa, caMapajd Ba MOCJAllyBYaH
MHCTUTYTJIap MOJUSBUNM WHKJIIO3USIHM OIIMPHILAA MYyXUM axamusatra osra. Hucturytnap
UKTUCOAUN (PaoNHsITHH TapTHOra COJUII Ba TPaH3aKIMs XapaKaTIapUHU KaMaWTUPHII OPKaIU
aXOJMHUHI MOJIMSIBUMA XHM3MaTiiapra KUPHMIIMHA €HTWIIalmThHpaau. by sca yMyMuil MKTHCOIUI
PUBOXIJIAHUINTA XUCca KYIIA IH.

Moicmumout kanuman wuasapuscu (Putnam, 1995). Mxtumonii kanuTan KaMUSTHUHT
MOJIUSIBUI MHKJTIO3UATa OYITaH MyHOca0aTy Ba yHIaH (OiAaIaHuIl UMKOHUSTHHU OeIrniaiay.
Kyunm mwxTuMounii anokaiap MOJUSIBUN pecypciiapra OCOHpOK kupwuira épaam oepaau. Podept
N. Maraamuauar (Robert D. Putnam) "Bowling Alone: America's Declining Social Capital” (1995)
MakoJjlacuja AMepHKa JKaMHUATHAATM WOKTUMOWW KallUTAIHUHT MACAWMIIN TaxXJWil KWIMHAJIH.
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MyammuHUHT TabKUUIAINYa, (QYKApOIMK KAMUSATHAATH HINITHPOKYMIMKHUHT KaMaluIiy,
KAMOATYWINK TalIKWIOTJIApUIra ab30 OYJIMIIHUHT [acalMild Ba YMYMHH HKTUMOMMH
ANOKAJAPHUHT CyCalUIIM MXTHUMOUN KaNUTAJIHUHT KUCKapuiuura oiub kemanu. By xomat
WKTHUCOIUN, CUECHIA Ba MaJIaHHUIA coXaiap/a caaOuil TabCup KypcaTau.

MonusiBuli WHKIIIO3Us HYKTaW Ha3apuJaH WXTUMOMI KalWMTaIHUHI axaMUusTH KarTa.
WMxtumounii kanmuTtan — Oy IIaxciap Ba rypyxJap ypracuaard WIIOHY, y3apo ajloKaiap Ba
XaMKOPJIMK TapMoKJapu OYynub, ymap UKTuconuid (aoNuMATHH EHTWJUTAIITUPaaud  Ba
camapaJopJMIruHu omupaau. [laTHaMHUHT TaAKUKOTIapy IIYHU KYpCcaTaJuKy, Ky4Id WKTUMOUI
TapMOKJIap Ba (yKapoJluK KamMuATHAArd (aoia HIITUPOKYMWIMK MOJHUSIBUN HHKIIIO3USHU
par0aTiIaHTUpa Iy, YyHKA OJaMiiap YpTacHAard MIIOHY Ba XaMKOPJIMK MOJIMSBHNA XH3Matiapra
KUPHUILHUA OCOHJIAIUTUPA/IN.

WxTrMOWH KamuTAHUHT nacaiumm, [laTHAMHMHT TabKUAIANIMda, UKTHCOANNA (haousTra
canbuit Tabcup Kypcaraau. MacanaH, ®aMOaTYHIUK aJOKAIAPUHUHT CyCalHIy Ba (QyKapoIuK
KAMUATHAATd WIITUPOKYMIMKHUHI KaMalWIIM HaTW)Kacuja oJamiap ypTacuJard HILOHY
nacasiad, Oy 93ca MOJHMSBUN  ONEpalMsUIApHUHT  KUWMHJIAIIWIINTAa Ba  TPaH3aKIUSA
XapaKaTJIApUHUHT OLIMIIUra onm0d kemaaw. HaTikama, axOJIMHUHT MOJIMSBHN XH3Matjiapra
OynraH KM3UKHUIIHM KaMasiii Ba MOJIMSIBUI WHKITIO3HS Tapaskacu macasiu.

[[lynunraek, [laTHaMHUHT TaIKUKOTIApW IIYHU KYpPCAaTaaWKH, WKTUMOUM KalUTATHUHT
nacaiumu GykaposapHUHT cu€cUi (aoJUIUTH Ba KaMOATUYMIIMK MIUTAPUAATH UINTHPOKUHU XaM
Kamantupaad. by XonaT MOJIMSBHI CaBOAXOHJIMKHHA OLIMpHUIITra KapaTWiIraH JacTypiap Ba
Tanmab0yCIapHUHT  caMapaJOpJUTMHA  TacaTupaav, YyHKA oJamiap  >KaMOATYMIIHK
TaJ0UpIapura KaMpoK KaTHAIIAIM Ba SHI'H OMJIMMIIAPHHU Y3JIAIITHPHINTA KAMPOK Taép Oymamu.

[laTHaMHHMHT WKTUMOUM KalUTAJl XaKUJaru Ha3apusiCu MOJIMSIBUM MHKIIFO3USIHU OLUMPUIIIA
MyXUM axamusTra sra. Kywin mKTUMOME anokamap Ba (QYyKapoiHMK >KamMuATHAArd (Haoi
WIITUPOKYMIIMK aXOJIMHUHT MOJUSBUM XU3MaTJIapra KHPUIIMHY €HTJUIAIITUPAIN Ba UKTHCOIUM
daommukan pardaTinantupanu. Ly cababmau, MOMUSBUN WHKITIO3USIHU OIIUPUIIT YUYH MIKTUMOUI
KalUTaJIHA MyCTaXKamJiiallira KapaTuiran yopa-Taf0upiIapHy aMalira OIIHpHUII 3apyp.

MonusaBuii MHKIIO3Us TylHIyH4YacH OWp HedYa MyXUM Haszapuil EHpamyBiap OpKajiu
TYLUIYHTUPWIIAAH, yJap MOJHUSBHM XWU3MaTiapra KHPUIL, KAalMUTaJl TaKCUMOTH Ba WKTHCOIUMN
YCHUIIaryu poJIMHU TaXJIWI Kuiiaau. Accumerpust MabiyMoT Hazapusicu (Akerlof, 1970) monusBuii
6030pnapaa axOOpPOTHHHI HOMYTaHOCHMO TaKCUMJIAHMIIM KaM TabMUHJIAHTaH Ba 3aud
TYPYXJIApHUHT MOJHMSBUN XU3MaTJIapra KUPHUIIUHU 4ekiald, KpeAUT Ba capMosl pecypciiapuiaH
dolianaHuIl UMKOHUSATIAPUHM KUHMHIAMITUPULIMHMA KypcaTaad. MONUSBUNA PHUBOXKIAHHII
HazapusicH (Levine, 1997) MonusiBuil TU3UMHHMHT UKTUCOAUH YCUILIHU parOaTIaHTUPYBUU acOCUI
BOCHUTA HKAHJIMTMHU TabKHU1a0, MOJIMSIBHA MHCTUTYTIAp Ba 0030pyiap pecypciapHU camapaiu
TaKCUMJIAIll, TEXHOJOTUSUIAPHU KOPUM KUJIMII Ba TaJOMPKOPIMKHH PUBOMIIAHTUPHIL OpKaJIU
WHKJII03UB UKTHCOAMM PHUBOXJIAHUIIHU TabMHUHJIAIIMHYU KypcaTagu. Xapakariap UKTUCOIUETH
Hazapusicu (Thaler, 1980) mcuxonoruk Ba WXTUMOWN OMWJUTAPHUHT MOJIMSIBUM Kapopiapra
TAbCUPUHU YpraHuO, ogaMIapHUHI MOJIMSBUN Xu3MaTiapra OyiaraH MyHocabaTH HpparoHal
TaHJIOBIAp Ba ax0opoTra acocllaHraH 4YeKJIOBJap OujaH OOFJIUKIWTHHU TabKUJJIANIH.
Wuctutyunonan wukrtucoguér Hazapuscu (North, 1990) camapanu Ba MocnamryBuaH
MHCTUTYTJIADHUHT MAaBXYJUIMTH MOJMSIBUN HHKIIO3USHU parOaTIaHTUPHILIA Xall KUITYBYU
axamusTra sra SKaHJIUTMHU, MYCTaxXKaM XYKYKHWA TH3UM, NAcT TpPaH3aKLUs XapakaTiapu Ba
MOJIMSBUA MHPPATy3WIMAHUHT PUBOKIAHMILIN aXOJMHUHT MOJMSIBUN XU3MaTJiapra KUPUIIUHU
SHTMJUTAIITUPUIIUHN  Tabkuanaiau. Vhktumowmii kamutan Hazapusich (Putnam, 1995) nsca
KaMMSTIArd MIIOHY, ¥y3apo ajoKajap Ba >KaMOATUMIMK MINTUPOKUHUHT Kywid OYiIuin
MOJIMSIBUM WHKJIIO3USHU omupuIra épaaM O0epud, MKTHCOAUN OapKapOpIMKHM TabMUHIAIIIA
MYXHUM POJib YilHaHK Kypcataau. LIlyHuHTIeK, HKTUMOUN KamUTATHUHT KaMalUIITN MOJIUSIBUIA
MHKJTIO3USTA CAIONH TabCUp KYpcaTHO, MOUSBUI CaBOJXOHIUK JapaXKaCUHUHT MacaluInra Ba
UKTUCOIUN >KapaéHiapJa KaTHAIIMII WMKOHUSTIAPUHUHT YeKiIaHumura onubd kemagu. bapua
Hazapusyiap IIyHJAAH JAajojiarT OepajuKH, MOJUSBUN MHKIIO3MSHU TabMUHJIALI YYyH axOopoT
magdoduuru, camapanu MOTUSBUNA HHCTUTYTIIAP, HIKTUMOMI UIIIOHY Ba JaBJaT CUECATIAPUHUHT

122



"IQTISODIYOT VA TURIZM" xalgaro ilmiy va innovatsion jurnali Nel(21) 2025

YUFyHIUTH Tanal 3Twiagu, Oy 3ca MKTUCOAMNA YCUIl Ba OapKApOpIMK y4yH MYXUM OMUII
XHUCOOJIaHaAIH.

Xaxon GaHKM MabIyMoOTIapura kypa, nyHéna 1,4 mumnapz O6anoratra eTraH axojiu XaHy3
pacMuii MOJIMSBHM XHW3MatiapaaH (oWJalaHuIl MMKOHUATUTA 3ra 3mac. Coxagard WIMHN
TaJKUKOTJIAp MOJIMSBUN MHKIIIO3US Ba UKTUCOJUHN YCHIIl YypTacuaard MycraxkaM OOFIUKIUKHU
tacnukiaiau. King Ba Levine (1993) monusiBHii pUBOXIAHWII HazapusicUIa MOJIUSBUN
Xu3MaTiapAaHn  QoljganaHull — JapaKaCUHUHT  IOKOPWJIMTHM — WHBECTHIMS  (HaOJTUTUHU
Ky4aUTHpUIIA Ba YMYMUH HMKTHCOIMH VCHIIHHM TE3MAIITHPUINMHU TabKuanaiinammap. Beck,
Demirgiic-Kunt Ba Levine (2007) TankukoTaapu1a MOJMSIBUANA XU3MaTaapra KUPUIl UMKOHUSATH
oKopu Oynran mammnakatiapaa SIMM Ycuim cypwraTiapu 10Kopu 0ynub, Oy XycycHsT ailHHMKca
pUBOKIIaHAETTaH MamJlaKaTiaapa Ky4wIid HaMOEH OYau.

2024 imnrm Xankapo Bamora JKamrapmacuuunr (IMF) "Financial Access Survey"
XHco0OoTUTa KYpa, MONUSABUN UHKIIO3USHUHT Yeuiu VHcon Tapakkuéru unaexkcu (HDI) 6unan
MOKOOMIA OOFIIMKIIMKKA dra. YOy Xuco00Taa TabKUAJIAaHUIITNYA, MOJIUSABAN XH3MAaTiIapra KHPHII
MMKOHMSTH SIXIIWJIAHTaH MaMJlakaTiap/aa aXOJWHUHT COFJIMKHU CakJjall, TabJIMM Ba UKTHCOIUN
(GapoBOHJIMK Japaykacll OINTaHJIMTH Kaija oStwirad. Macaman, Hopserusga MonusiBuit
Xu3MaTiapaan doiinananum gapaxacu 98% HM TamKui 3TraH Xxoijaa, MHCOH Tapakkuéru
unaekcu (HDI) 0.961 ra tenr. I'epmanusia MonusiBUMl Xxu3Mmatiapra Kupuil gapaxacu 96%
6ynu6, HDI 0.950 uu tamxkun staau. bomka tomonnan, Hurepusna mMonusiBUil Xu3Mariapra
kupum napaxkacu 45% arpoduna 6ymmu6, HDI 0.539 napaxacuma koiamokna. by mabmymoTiap
MOJIUABUA ~ MHKJIIO3USHUHT  MOKTUMOUN-UKTUCOMUN  (DapOBOHJIMKKA IKOOWNH  TabCUPUHU
tacqukiaian. IlyHUHIrIeK, MOJMSABMM HMHKIIO3MS KUYMK Ba ypra KOPXOHaJIapHH
PUBOXJIAHTUPHUILLL, SIHTY UL YPUHIIAPU SIPATULL Ba T€HAEP TEHIVIUTUHU TAbMHUHJIALIIA MyXUM POJIb
Vitnaiign. Macanan, 2024 iinnrn Xankapo Bamora XXamrapmacunuar (IMF) "Financial Access
Survey" xucobGotura kypa, ['epmaHMsga KHUMK Ba ypTa KOpPXOHAIApP YYYH MOJIHUSBHIMA
xu3Mariapaad doigananum gapaxkacu 89% Hu Tamkuia 3THO, Oy uimm OwiaH OaHIHK
JnapaxacUHUHT 75% ra olIMIIWIa XW3MaT KWITaH. XUHIUMCTOH/AA 3Ca MOJIUSIBUN MHKIIO3USHU
parOaTiiaHTUpHIL cHUEcAaTH HaTHKacula KHMUMK Ba ypTa KOpXOHajap CEKTOpuIa WII YpUHIIApU
conu 12% ra xymaiiran. T'ennep TeHruru Oyimdya, Pyanpmanga aémiapHUHT MOJIMSBUM
Xu3Mariapra kupuimu 64% ra OWTaHJIWTK HaTwkacuaa aéimap TaAOMPKOPIUTHHHHT YCHII
napaxxkacu 30% HU Tamkuia 3Trad. by kypcaTkuwiap MOJMSIBUN WHKIIO3USHUHT UKTHCOIUN
(haoMK Ba MKTUMOHM TEHIITMKHYA TAabMUHJIAIIIATA MyXUM aXaMUSITHHU TacIUKTaiIn.

MonusBuii WHKIIIO3UST HMKTUCOIWN WIOKIapra HUcOaTaH OapKapOpPIMKHU OIIUPAJIH.
AXOJIIMHMHT MOJUSBHM XHM3Matrjapra KUPHUII HMKOHUSATA OpKaJld yjiap MOJUSBHI XaBg-
XaTapiapHu camapanu OOLIKAPHUII, JapoMaaliapHH TUBEpPCU(PHUKAIMS KUJHII Ba CapMOsIIapHU
camapaJii HyHaJITHPUII UMKOHUATHTA dTa 0ynaau. Macanan, 2022 iwina Talmasaaa MOTUSBUI
XU3MaTJIapra KUPUII UMKOHUSATH KEHTaUTaHIUTH HATHIKACKH/Ia aXOJIHMHUHT OaHK XHuCcoOBapaKiapu
COHM 67 MHJTMOHTA €TraH. by axonura MKTHCOAWN MHKUPO3 MalTUa CapMOsJIapHU CaKJIall Ba
¢daBKynoaga XoNlaTiap YYyH 3axupa sIpaTUIl MUMKOHUATHHU OepraH. bpaszunmusga MonusiBuit
UHKIIO3Us cuécatu Tydaitnu 150 MIWIIMOHIaH OPTUK axoJd MOJIMSBHM Xu3Matjapra KUpPHII
MMKOHUSTHUTA 3ra 0ynuo, Oy MaMakaTaa S MIJITUOH IAH OPTHUK SIHTH U YPUHIAPH SPATHIIUAIINTA
TypTkun Oeprad. Pyanpmaga sca MonusBuM xu3MmariapjaH (oiiganaHuIl HMKOHUSTHHU
KEHTaUTUPUIIT OpKaJId 8 MWLIHOH Hadap axoidu MOJUSBHA TU3MMra and stuiraH, Oy oca
XyCycHil TaJOMpPKOPJIMK Ba KHYMK OM3HECHUHI YCHIIMIra KaTTa TabCHUp Kypcarrad. Yuioy
MUCOJIIap MOJIHUSIBUI UHKITFO3USHUHT aXOJIMHUHT MOJIMSBHI XaB(-XaTapiapIaH XUMOsUIaHUIITI/IA
Ba WKTHCOAMI OapKapOpJIMKHM TabMUHJANIA KaHYAJIUK MYyXHM SKaHJIUTHHHM KypcaTalu.
Demirgiic-Kunt Ba Singer (2022) Ttomonmman oxub OoOpwiIraH TaAKUKOTAA MOJIHUSBUN
XU3MaT/Iapra KHUpHUII HMKOHHUATH SIXIIWJIAHTAH Mamilakariapjaa KUYUK OW3HEeCIapHUHT
PUBOKIIAHUIIN Ba U OWJIaH OAH]UIMK JapakaCUHUHT OIIMIIY KAl STUITaH.

MonusiBuii CaBOIXOHJIMK Ba MOJUSBHM XU3MaTIapaaH (onJaaHuII YpTacuaaru OOFIUKINK
XaM UKTUCOJIMW PUBOXJIAHUIIA Xajdl KWIYBYM axamusitra sra. MOJUsSBHUI CaBOJIXOHJIUK
aXOJUHUHT MOJIUSBHI Kapopiap KaOys KWIHII KOOWIUATHHU OIUPaa, Oy 3ca yJIapHUHT OaHK
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Xu3MatiapuaaH (GouganaHumn aapaxacura 0eBocuTa Tabcup kypcaramu. Lusardi Ba Mitchell
(2014) TapkukoTnapuaa TabKUTAHTAHUICK, MOJHUSBHIA CABOIXOHJIMK MOJHSIBUN Oo30piapaa
camapaiay MIITUPOK STHUII y4yH acocwil mapt OYiub, Oy aXONMHUHT KPEIUT, UHBECTUIUS Ba
cakyan MMKOHUSTIapuiaaH (oiimananummun keHrantupaan. 2024 iwnru Xankapo Bamiora
Kamrapmacunusr (IMF) "Financial Access Survey" Xxuco60Tn MabiyMOTJIapura Kypa, MOJIHSIBUN
CaBOJXOHJIMK JapakacH IOKOpH OYIraH mMamiakaTjiapja axOJIMHUHT MOJMSIBHHA XHW3MaTiIapaaH
doiinananuin KypcaTkuud XaMm OKopu 0ynub, Oy mamiakariapaa MOJUSBHM WHKIIO3USHUHT
yeummra onub kenaau. Macanan, @UHISHANALA MOJHUSIBHHA CaBOIXOHIUK apaxacu 71% 0ymuo,
MOJIMSBUM Xu3MaTiapAaH Qoigananum kypcatkuuu 95% ra erran. Snonusina sca ymoy
KypcaTkuuiap Moc pasuiiga 67% Ba 89% uu Tamkun 3taau. bomka romonaan, Kambomxka kabu
MamJlakatiap/ia MOJIMSBHUNA CaBOAXOHJUK Japaxacu 25% arpoduna OYnub, MoIUsSBUI
xu3Matiapaan ¢organanum kypcatknun xam 40% nan ommarad. By kypcatkuuiap MOJTHSBHMA
CaBOJIXOHJMKHUHT aXOJWHUHT MOJIUSBHM Xu3MaTiapAaH (oNJallaHUIINHKA OMIMPHUIIIA MYXUM
axaMusATra 3ra 3KaHJIMTMHU KypcaTaiu.

Xynoca KUIMO aWTranjua, MOJUSBUN WHKIIO3HUS MKTHCOAMM YCHUIHU parOaTIaHTUPHILL,
WOKTUMOUH (PapOBOHIIMKHU OIIMPHUII Ba MOJIMSBUN OapKapOpIMKHU TAbMUHIIAIIA MyXUM OMHII
xucoOnanaau. JlaBnatr cuécatu Ba MOJUSBUNA CEKTOP MUCIOXOTIAPHU OPKAINA WHKIIFO3UB MOJTUSBUN
TU3UMIIAPHH PUBOXKIIAHTUPHII HKTUCOIUH YCUIITHY STHAA KaJIIAI THPUIIT UMKOHUHU Oepajiy.

MonusiBuii UHKIIIO3USHU Ky4alTUPHII Kapa€HU 3aMOHABUM OaHK XU3MaTiapyu TU3UMHUHUHT
SHT MyxuM Baszudanapunan Oupura ainangau (Pacm 1). By jxapaén axonura MoJausBUI
pecypciapra KEHrpoK Ba TEHT HMKOHHSATIAP SPaTUI, YJIAPHUHT HMKTUCOIUN (DaoJTUruHu
OLLMPHIL Ba MXKTUMOMM OapKapOpiMKHU TabMUHJIAL OpKajdu amaira owmupuiaaau. CYHITH YH
WWIITMKIA MOJMSBUN WHKIIO3USTHUHT YCUIIM pakaMiii OaHKWHT, MUKPOKpPEIUTIANl TU3UMU Ba
OHJIAH MONUSBUH matdopmanap kabu Xxu3Mariap OpKaJIM Ce3WIapiiu Japaxana Kydaiam. by
XU3MaTiIap axOJIMHUHT MOJUSBUN XHU3MaTiapra KHUPUII HWMKOHUSATHHM aHbaHABUK OaHK
uH(paTy3uIMacHIaH TalllKapuaa XaM KeHralTUPHUII HMKOHUHY sIpaTajy.

Pakammu OaHKWHT MOJMSBUN WHKIIIO3USIHM parOaTIaHTUPHINAA YHT MYyXUM HHHOBAIMOH
oMuwuiapaad oupu O0Yiaub, axonu Ba OM3HeC cyObekTiaapura 0aHK XU3MaTiapHJIaH OCOH Ba Te3
doiinamaHuin UMKOHUSTHHH TakauM dTaau. Demirgilig-Kunt Ba Klapper (2018) Tomonunan onub
Oopwiran TaAKUKOTIIapra Kypa, pakamyid OaHK XU3MaTjiapu aXOJIMHUHT MOJIMSBUM XHU3Matiapra
KUPHUII JapaKaCMHHU OIIMPUIIIAa KaTTa poyib YiHalau. YmlOy TaJKHUKOTTa acocaH, paKkaMH
TEXHOJIOTHSUIAPHU KOPUM KWJIMILI HAaTHXKAacHuJla MOJIUSABUM MHKIIIO3US Japa)kacu IOKOpU Oyirax
MamJIakaTJiap/ia axOJIMHUHT 6aHK XucoOBaparura sra 0y yiymu 20-30% ra omras. by xonar,
allHUKca, pUBOXJIAHAETraH MamilakaTjiapia axOJIMHMHI OaHK HHQpaTy3wIMacura KUpPHUII
MMKOHMATH YeKJIaHTaH MMHTAKalapja MyXUM axaMHsTra ora. Y30eKMCTOH MHCOJNHAA OO
Oopunran TaxaWuiap MmyHW Kypcataawku, 2021-2023 iwmap moOaifHMmIa pakamian OaHK
¢oiinananyBumnapu conun 60% naH opTHK YcraH Ba Oy pakamiid TYJIOB THU3UMIIAPH, MOOMI
O6ankuHT Ba QR-KOJ OpKanu TYJIOB XU3MaTIApUHUHT KaJjall PUBOKIAHUIIN OuiaH OOFIIHK.

MUKpOKpeTUTIAMITUPULIT TH3UMHU MOJTUSBUN MHKITIO3USHU KeHTaUTUPUIIIA STHA OUp MyXUM
oMuJ1 xucoOnanaau. by xusmar aifHHMKca MOJIMABUN pecypciapra KUpHIL HMKOHUSATH YeKIaHTaH
axonW Karnamyiapu ydyH Myxumadp. Yunus (2006) ToMoHMAAaH WNIIA0 YHKWITAH
MUKPOKpPEIUTIIAII Ha3apusCUra acocaH, MUKpOKpeAUTIap KaMOaraJUIMKHU KaMalTHpHUI, KUYUK
On3HECHW KYNIa0-KyBBaTiall Ba MKTUCOMWN TEHIJIMKHU TabMUHJIAINIIA MYyXHM BOcuUTa OYin0
XU3MaT Kuiaau. MUKpOKpenuTiIam TH3UMHU OPKaIl axoiH ¥3 KUUMK OM3HEecIapruHu Oomuiai EKu
KEHTaUTHPUII UMKOHHTa dra O0Ymanu, Oy 5ca MKTUCOAUN YCUII Ba JApOMaJIAPHUHT OIIUIINTA
TypTtku 6epanu. Global Microfinance Index (2022) MmabiaymoTiapura Kypa, MUKpOKpEIUTIap1aH
doiinamaHuil MOJTUSBUN HMHKIIO3Us JapaxkacuHu 15-20% ra ommprad, aifHUKca KHIIUIOK
Xoimapaa Oy Xu3Mar KarTa axaMusT KacO TraH.

OmnuaifH MonusiBUH TIaTdopMaap 3ca MOJTUSBUN XU3MaTiapra KUPUIT UMKOHUSTHHY STHAIa
KEHrauTupuO, axoiura aHbaHaBui O0aHk (Qrmaniapura 6opmMacaaH, MOJTUSBUNA OTEpalMsUIapHU
amanra omMpuil UMKoHUHHM Oepanu. Fintech cexropuHuHr ycumm Oy skapaéHia MyXHM poOJib
Vinanau. Philippon (2016) ¥3 tankukotuaa Fintech mmatdopmanapuHUHT camapaJopiMra Ba
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MOJNHSABUNA 0o030piapAa pakoOaTHW KydaWTHUPHINIArd axaMHATHHU Tabkuyiaian. Fintech
XU3MaTIapy, xKymianan, P2P kpenurnam, kpayadanauar miatdhopMaiapy Ba paKkaMiIH TYIOBIAP
MOJIMABUM XM3MaTJIapHU ap30HJIAIITUPUO, yIapHU KEHI axoJid KaTjamMH y4yH (oiJanaHuiira
Kynait kunamgu. Macanan, Y36ekucronna Payme, Click, Ba Apelsin kaGu miardopmanap opKaiu
axoJiM MOJIMSIBUM XM3MatriapJaH Te3 Ba OCOH (oiimanaHuIl MMKOHUATUTA sra Oynmu, Oy sca
MOJIMSIBUMA MHKJTIO3US TapakKaCUHU >KUIJIMNA paBUILAA OUIUPUINTA XU3MaT KUJIJIH.

YMymaH onrasaa, pakamiid OaHKWMHT, MUKPOKPEIUTJIAIl TH3UMH Ba OHJIAMH MOJMSBHMA
mwiargopManiap MOJNHSIBUN WHKIIO3USHUA KyYalTUPHUINIA HMHTETpall MexaHu3Mm cudaruga
UIUIalau. Yiap axOJdMHUHT MOJMSIBUN XU3MaTiiapra OyiraH TtajgaOWHU KOHIUPHIL OuinaH Oup
KaTop/la, UKTHCOAMIA YCUIIl Ba WIKTUMOUHN OapKapOPIUKHU TabMHUHJIAINIIA MyXUM OMHJUIApAaH
oupu cudaruga HamoéH OYnmoxaa. llly Owmman Oupra, ymOy Xusmatiap OpKaldu axOJWHUHT
MOJIUSIBHA ~ CAaBOAXOHJIMTMHU OIIMPUIN Ba MOJUSBUNA  OapKApOPIMKHU  MyCTaxKamilail
MMKOHUSTIAPU KEHTalMOK/Ia.

V36exucron Pecrry6mukacu Mapkasuii Gankn (2022) MabIyMOTIApUra Kypa, MaMIakaT/a
axXOJIMHUHT MOJIMSIBUIM Xu3MaTiapaaH doiinananum napaxkacu 55% HU Tamkui STaau. by
kypcarkna Mapkasuii Ocué gaBiariapu opacujia yprada XpucoOiaHaan. MaMiakaTaa MOJTHSIBUN
MHKITIO3USIHA KEHTaWTUPUII MaKcaau/1a Kyiuaari yopa-Taadupiap aMmaira omupruiIMOKIa:

o Paxamiu TYJI0B TU3MMIIAPUHU KOPUN ITULL,

e MonusiBuii CaBOJAXOHIUKHU OLIMPHUIL AACTypIapu;

o bank nH(paTy3WIMAaCHHU PUBOKIIAHTUPHIIL.

Lusardi Ba Mitchell (2014) tagkukoTiapura Kypa, MOJIUSBHI CAaBOJXOHIHMK Japa)KacH MacT
Oynran MamIakaTiIap/a axoJid MOJIHMSIBHIA XU3MaTiIapAaH (orJamaHuIAa KHHHHIMIHKIIApTra 1y
kenaq. Ysoexucronga 2022-innna YTKa3WIral TaJKUKOT HaTWKacura Kypa, axoJuHuHr 60%
MOJIMSABHM CaBOAXOHJIMK OYiinua eTapiu Ouimumra 3ra 3mac.

Myxoxkama. Taxyuiap myHd KYpCaTMOKIAKH, MOJIMSIBUM MHKIIIO3US UKTUCOAUN YCUIIIHU
TabMUHJIANI Ba WKTUMOWI TEHTJMKHHU OIIMPUII YYyH MyXUM BOcHUTa xucoOnaHaau. Pakamiu
MOJIMABHMA XHU3MaTiapaaH (QoWJanaHuIl, MOJUSBUNA CABOJXOHJIHMK JapaKaCMHH OIIMPHII Ba
aXOJUHUHT OaHK Xu3MaTiapuiaH QoJaNaHuIl HWMKOHUSTHHU KEHTaWTHUPHUIN WHKIIO3UB
UKTUCOAUETHUHT aCOCU TApKUOMI KHCMUTA aillaHMOKAa. X03UPIH AaBpia MOJIUSBUN HHKITIO3US
HadakaT OaHK Xu3MariapujaaH QGOWTATAHWUIIHU TabMUHJAIN, OaTKH aXOJIMHUHT MOJIUSIBUN
MMKOHUSTIAPUHU KEHTaUTHPUII Ba UKTHCOAMM OapKapOpJIMKKa SPHUILNUII YUYyH acCOCHN BOCHTA
xucoOIaHaIu.

V36eKHCTOHa MOTHABHIT MHKTIO3HAHM KEHTAHTHPHII YdyH PakaMild TEXHOJIOTHSNAp/IaH
camapaiu oiaanaHuml Tanad 3Tuinaad. X03Upru KyHAa JIEKTPOH TYJIOB TU3MMIIApU Ba MOOMII
0aHK XM3MaTiIapu PUBOXKIAHHO, aXOMMHMHT OaHK XW3MaTiapura KUPHUII HUMKOHHUSTIAPHUHU
KeHTaThupaérran OyIca-aa, XxaHy3rada KaTop MyaMMmosap MaBxya. Kunuiok xyayaiapuaa 6aHk
nHGpaTY3WIMACUHUHT eTapiuva PUBOKIAHMAraHu, HHTEPHET TAPMOFUHUHT YEKIAHTAHJIUTH Ba
MOJIMSIBUM CaBOJXOHJIMK JIapaKaCUHUHT TACTIUTH MOJIUSBUN WHKITIO3WSHU TabMUHJIAIIIATH
acocuit Tycukmapman Oupu Oynmu6 Kommokma. Illy Oowc, MOMUSBUI HHKIIO3USHU
TaKOMIJLIAIITHPHII MAaKCaAU/1a KaTOp Yopa-Tai0upIapHA aMajira OITUPHIIL 3apyp.

bupununnan, pakamiu MOTUSBUAN XU3MATIAPHU PUBOKIAHTHPHUIIT — MOOWI OaHK Ba OHJIAHH
TYJOB THU3UMJIAPUHU KEHTaWTUpUIT Kepak. MoOun OaHK Xu3MaTiiapd axoJWHUHT OaHK
uH(ppaTy3WIMacu YeKIaHTaH XyIyAjapua MOJHSIBUN Xu3Mariapra KUPUIl HMKOHHUSTHHU
OIIUPHUIIAA MyXUM BOCHTA OYIMO Xu3Mat Kuiaau. JKaxoH OaHKM MabJIyMOTJIapura Kypa, MOOUI
MOJIMSBHI XU3MaTiapAad Gorgananuil ycuimu 0aHK Xu3MaTiapuaad GoniganaHu 1apakacuHu
30-40% ra ommpHmra &pgaM OepHIIM MYMKHH. Y30EKHCTOHAA XaM MOOHT OaHK
miatrGopMalapiHi  KeHTaUTUPHUIL, axOJUHH pakaMiId TYJIOB TH3UMIapuaad QoiganaHumra
YpraTuil Ba 3aMOHaBUN TEXHOJOTUSTIAPHU MOJIHMSIBUI XU3MaTIapra MHTErpalus KWK MaKcara
MYBOGUKIHUD.

WkkuH4YMIaH, MOJMSIBUN CaBOJXOHJIMKHU OLIMPUII aXOJWHUHT MOJUSBUN XHU3MaTiaplaaH
camapany (QOWJATAHUIIMHN TAabMUHIANIAA XAl KIIyBYHM OMHJI XUCOONaHagu. MonusBuil
CaBOJIXOHJIMK Jlapa)kac I0KOpH OYJIraH MamiiakatiapJa axoyd 0aHK Ba CyFypTa Xu3MatTjiapuaaH
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GolifanaHuIl MMKOHUATIAPUHHU SXIIMPOK TYLIyHaaWd Ba yJapaaH camapanu ¢oijanaHaiu.
Xo3upry KyHa ¥36eKHCTOH/1a MOIUSABHIT TabIMM JACTyPIAPUHN KEHIai THPHIL, OHJIAMH Kypcaap
Ba MOOMJ WJIOBA OpPKAJIM MOJMSABUI CaBOAXOHJIMKHM OLIMPUII OYiiMua uopa-TaJOupiIapHU
Kydaitupuir jio3uM. JKaxoH O0aHkM Ba Xallkapo BaiOTa KaMFapMacu MabIyMOTIIapHura kypa,
MOJIMSIBUM CaBOJAXOHJMKHM OLIMpUII OYiiMua KEHr KaMpOBIM JacTypiap >KOpUMl ATUITraH
MaMJTaKaTiap/ia axoJIMHUHT OaHK Xu3Matriapuaad Goiigananum kypcatkuan 25-35% ra jcras.

YupHuugaH, 0aHK MHQPATY3WJIMacHMHU TaKOMMJUIAIITUPUIN — KUIUIOK >Koilapuga OaHK
XM3MATIAPHHUHT KAMPOBHHH OLIMPHII 3apyp. Y36EKUCTOH 1A Xalli XaM KyTL1ab Xyayuiapaa GaHk
¢Gwinannapu erapiauya sMac, Oy 5ca axOJIMHMHI MOJIMSBUI Xu3MatriapAaH QolganaHuIn
UMKOHUATUHM 4Yeknald kysau. Ly ca®abmu, moOmi GaHK oduciapu Ba 3JIEKTPOH MOJIUSBUIN
w1aTopMallapHi PUBOXKIIAHTUPUIL MOJIMSBUN MHKIIIO3USHA KEHMaUTHPHUILA MyXUM axaMUATIa
ra.

TYpruHunan, GUHTEX CEKTOPUHM KYIIalO-KyBBaTiall — paKaMIM MOJHSIBUM e€4uMIapHU
PUBOXIJIAHTHPUII Y4yH HMMTUE3MM cuécatiap uUNDiad dvukum Tanad ostuinagu. PuHTEX
KOMITAaHUSIApH OPKAJIM MOJMSBUHA XM3MATJIapHUHI KYJIAMUHM KEHIaWTUPHUII, SHIM MOJIUSABUI
TEXHOJIOTHUSUIADHA KOPHHA KWJIMII Ba axoJjura MOJHMSIBHA Xu3MariapaaH (oiranaHuil
MMKOHUSITUHH OCOHJAIITUPHUIN Makcaara MmyBoduk. Macanan, Payme, Click Ba Apelsin xabu
TYIOB  maTGOpMaJapUHUHT  PUBOXKJIAHWINM  aXOJMHUHT  MOJMSABHH  XH3MatTiapAaH
(ol janaHUIINHN Ce3UIIapIIu apaXka/ia IXIIHJIaraH.

bemmHunnaH, MONMABANH WHKIIO3USHH KEHraTHpuil Oyinda JaBiaT CHECATHHU
MyCTaXKaMJIall Tanab dTUIadH. Y36eKHCTOH XyKyMaTH TOMOHHIAH Kabysl KMIMHTaH “Pakammn
V36exucton — 20307 cTpaTerusacu JOMPACHIA MOIUSABHIL MHKIFO3USHY PHBOXIAHTUPHIN Gyiinya
KaTop uopa-taadupiap amanra owmupuwiMokia. LIyHuHrnek, naBiaaT Ba XyCyCHHl CeKTOp
ypracugaru XaMKOPJIMKHU Ky49alTHPHUII OPKAJIH aXOJUHUHT MOJIMSBHIA XU3MaTiapra KHPUITHHA
OCOHJIAIITUPHUII MAaKCaaAra MyBO(HUK.

Xynoca KuinO alTranjga, MOJUSBUN WHKIIO3USHM KEHTaWTHUPUII UKTUCOIUN YCHUILIHU
parOaTIaHTUPHULI, OKTUMOUM TEHITIMKHU TabMMHJIALI Ba aXOJIM TYPMYII JapaKaCUHU OLIMPHIL
yuyH 3apypaup. JlaBnar TOMOHMIAH KYyiIaO-KyBBaTjaHAJWraH MOJMSBUN  MHKIIO3US
CTpaTerusulapd, pakaMiId  TEXHOJOTMsAJapAaH  caMapaiu  (oijanaHuml,  MOJIUSBUN
CaBOJIXOHJIMKHM OLIMPHII Ba GaHK HH(PPATy3MIMACHHH PHBOXKIAHTHPHUII OPKATH Y 36eKHCTOH A
MOJIMSIBUM MHKIIIO3USHU siHaja KeHratupumr myMmkuH. Iy myHocabar OuiaH, MonusiBUi
WMHKJTIO3USTHA parOaTIaHTHPHINTa KapaTWirad TaJOUpIIapHd TU3UMIIA PABHIIIA aMaJira OIIAPHII
Ba MOJIUSABUI Xu3MaTiap/iaH (oiJalaHUI UMKOHUATIAPUHU KEHTaUTUpHII OYHnYa CTpaTeruk
yopa-TaJ0oupiIapHu Ky4alTHPHIL 3apyp.
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