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Annomayusn: Maxonada Yszbexucmonoa udcmumouii coxauu 6100x%cemoan
MOTUANAUIMUPUULOA  YHUHZ —UKMUCOOUU Ycuwiea mavCupu maokuk 3IMuieaH.
Kymnaoan, mavaum, COMUKHU cakiaw coxalapuea KuluHaémean O010dxcem
xapasicamaapunune AUM xascmunune yzeapuwuea mavcupu oaxonranean. Ly ounran
bupea, acocull Kanumaniea KUIUHeAH UHBECMUYUSIIAPHUHE MABLCUpU OUNaH )3apo
xué’cud maxauji KUIUHSAH 6a XyJaocaiap wakiullaHmupuican.

Almomauuﬂ: HaCWIO}ZM/;Cl}Z pa60ma HanpaejleHa Had U3YYEeHUEe 6IUAHUA
20CY0apCcmeeHH020 (QUHAHCUPOBAHUS COYUAILHOU Chepbl HA IKOHOMUUECKUU POCM.
Brrrouas OYEHKY GIUAHUA 01002Ccemnblx aAcCUCHOBAH UL HA 06pa306aHue,
30pasooxpanenue Ha menoenyuu BBII. CiedosamenvHo, oyenka Oblia cOnoCmasiena
C sausHuemM unsecmuyuil Ha menoenyuu BBII.

Abstract: This paper aims to investigate the impact of government financing
social sphere on economic growth. Including assessed of influence budget expanses on
education, health care to trends of GDP. Hence, the assessment was compared with
impact of investments on GDP trends.

Kanum 0)73./'16111.' usCmMuUMOoult coxa, mavjium, COSIUKHU cakKjlautl, UHCOH KanumaJiu,
UKMUCOOULL YCUUL.

Kupum

XX - acpHHUHI PHUBOXJIAHUIIM TEXHUKA TapaKKUETUra acOCIAHTAHJIUTH KYTI
MaHOanapaan mabiyMm. [y Goucnan, OU3HUHT acCpUMH3/a PUBOMKIIAHUIIIHUHT KOPUN
OOCKMYMHM TIAKJUTAHWINIMTA SIHTH IIApOUTIAp Ba Hazapusjap lo3ara KeIMOKIa.
Kymnanan, XXI acpna “OuiMM MKTHCOAUETH TAMOMHIIM acocHia MamJiakaTiap ¥3
UKTHCOJUH YCUIIJIapura Karta YbTHOOP OepHUIIIapu aloXKia axaMusT KacO 3TMOK/A.

[lynnpai 5KaH, UKTACOAUN YCHUITHUA OapKapOpJIMTHMHU TabMHHIIAIIIA KEHWHTH
HWJuTapa TeXHUKA TAPAKKUETH Ba MOJIMSIBUHM KaTUTAIAPHUHT YPHU OEKUEC DKAHIUTH
Tabku1ad KeauHraH Oyica-fa, allHW TalTaa oJumiap MWUIMA HUKTUCOAUETHUHT
PUBOKJIAHUIIN KYTI KUXATJAaH MHCOH KalUTaJId OujaaH yambOapyac OOFJIMK DKAHIUTH
MabayM O0Yiaubd 6opmokaa. by 6opana, TabiuM, COFIMKHU cakiail, aH, SKOJIOTUs Ba
JapOoMaJITApHUHT TaKCUMJIAHUIIINA KaOU OMUJIJIAp MyXUM POJIb YIHHAMOK/IA.

V3-y3uman  MabiyM, MasKyp COXaJIapHUM pPHBOXIAHTHPHINAA YIAPHUHT
(haoTuATUHN MOJIMSIBUM TabMHUHJIAII XamJa YHU TaKOMUJUIAIITHUPHINTa KapaTUiTaH
qyopa-Taadupiap OuammIIapra acoCJIaHTaH MKTHUCOMWETHU MIAKIUIAHTUPHUIT Ba YHUHT
pako0aTOapJONIIUTHHU OITUPHINTA XU3MaT KHJIaIH.

[y ypuHma, Ma3Kyp MacajlaHMHI aXaMHUATHHM MaMJIAKaTUMW3HUHT bupnHun
[Ipe3unenT TOMOHUAAH TabKUAJAHTAH “DHT KYT Tajlad KWIMHAIUTAH Ba Y3UHHU HHT
Ky VY3WHU OKJaiauran capmMos — Oy MHCOH KalHWTajlura WYHAITHPHUITaH
capmosiinp’[1] — neran cy3mapu opKaiu xam uQogaianmMiu3 MyMKHH.
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P.2. Jlykac ¥3 TagkukoT/iapura Kypa, MHCOH KalmUTaId HUKTUCOAUN YCHUIIIHUHT
“mMmoTop”m gneraH xynocara kemaau[2]. BMT TomMonupgan wunuiad YUKWITaH
“MUHTHWIUIMK PUBOXKJIAHUII Makcajjaapu na xam Ba “bapkapop PuBoxnanumr”
Makcaajapuaa XaMm THOOWM XU3MaT Xamjia TabJIUM TU3UMHHHUHT PUBOKJIAHUIINIA
aNoxuaa YbTUO0p OCPUITMIITMHUHT XaM Y3Ura X0C aXaMHsITH MaBxKy/Il.

Xycycan, 2015 #tun centsa6pp oitmna BMT AccemOnescununr 70-ceccusicuaa
V36eKHCTOH TOMOHMAAH TAKAMM OSTHITaH Mabpy3ala WHCOH TapaKKHETHHH
PHBOXIIAHTUPHINTA JOUP MAKCAIAPUHU Kypcatn® yTmu. YHra kypa, “Y36exucron
yayH 2030 #iunra 6opud axoim AapoMaay JKaxOHJArd yprada gapoMajigaH FOKOPH
OynraH maBiaTiiap KaTopura KHPUIANP. ACOCHHA YbTHOOP KUIUIOK aXOJWCH SIIal
MMAPOUTUHU SXIIWJIAII, [IaXap Ba KHILIIOK ypracumard (apkHH KaMaWTHPHUIITA
KapaTwiany’. An6arta, Y30eKHCTOHHHMHT pPHBOXIAHHIINIA HHCOH KAIHTAIIATA
SApaTWITaH IIApOUTIAp HATHUKACUJA WHCOH TAPAKKUETUHUHT PHUBOXKIAHTUPUIUIIN
0J13apOJIUK Kach 3Tajiu.

UNCTAD (BMT Casno Ba PuBoxnanum KondepeHniuscu) MabiyMoTiapura
kypa 2030 imniraua BMTaunr bapkapop PuBoxkinanum makcaaiapura 3pyuilIdiIapy
Y4yH pHUBOXJIaHaéTraH mamiakatiap Humura 3,3 — 4,5 tpna. AKII npomnapu
MUKAOpUAA (MKTUMOUIN UHppaTy3uiIMa Ouiad Oupra TabiuM Ba COFJIMKHU CaKJIaI)
uH(ppaTy3uIMara MHBECTULUSIIADHU aMaira ONIMPUILIN 3apyp DSKAaHIUTUHU Kaij
stanu[3].

Mag3yra oua axadbuéTiap TaxJauiu

HNkTncomuit ycumra TabCUp 3TYBUM OMWLIAPD KAaTOpUAA TABIAM, COFJIMKHU
CaKJiall Ba WIMUN TaAKUKOTJIAp Y4YyH JaBjiaT TOMOHHUJAH WYHaNTUPHIAETTaH
MaOJaFiap MUKJIOPUHU Oaxojall MyXUM axamusTra sra. YMyMaH ojiraHja, ymoy
TaIKUKOT JloMpacuja V3 XyJocajapu IIaKJIJIAHTUPWUIITAH KaTop OJMMJIAPHUHT
(UKpIapyUHU YPraHMIll XaM MakcaJl MyBOQUK, 1ed yiimaimMus.

VY .IlerTu xaM Y3UHUHT Ha3apuscuaa OOMIMKHUHT MaHOau cudaTua myJIH| HMac,
OaJIKM MEXHATHUHI OMWJIMHU aXpaTuO Kypcaraau. 30TaH, Ma3Kyp KOHIEHIUSHUHT
TyO HErn3ua MHCOH KaruTaau EpaaMuia spaTUIaIurad ssHTd Ky IIHJIraH KHAMaTHUHT
BY)KY/Ir'a KEeJIUIIH 00pacuiaru FOSIHU WJIFaIlll MyMKHH.

A.CMUTHHHT XaM Ha3apUsUIapyjia MHCOH KalUTAIUHHUHT TabCUPHU HATHKacuaa
WKTUCOJWN YCHINTa MApOUT SIPATWIMIIN XAKUAArd FOsUIAp IIAKJUIaHTaH. Y Y3UHUHT
acapuia MexHaT épaaMuia UIuiad YUKAPUIIHUHT OPTHUINA OMPUHYUIAH UITIMHUHT
XapakaTyaHJIMrd Ba OWJIMMUra, CYHrpa y uIulaTauraH MallliHa Ba BOCUTAJapHUHT
3aMOHaBUMJIAIIYBU OWJiaH yaMOapyac OOFIMK dKAHIUTHUHU KAk dTau.

dukpuMHU3Ua, UKTUCOIUN KUUMAT SIPATUITHUHT SHI MyXUM OMMJIM TapuXxJia Xam
OJIUMJIAp TOMOHHJAH TAJKUK ATUJTaH Ba XyJocajap MIAK/UTAaHTUPWITaH. Y JIapHUHT
XyJiocajgapuja 1acTiiad UKTUCOANM KUUMAT COH JKUXATJaH HHCOH KarmuTaaura OOFJINK
nevunran Oyica, keuH4yanuk cudar O0ockuum Tyrpucuaa Guxpiap 0aéH STUITaH.
BaxonaHku, MHCOH KanuTaaura MyHaJTUPWITaH WHBECTULHUS Ma3Kyp WHBECTHULMS
KHiMaTUra TEHT OYNIraH KUWMAaTHH dMac, Oanku yHIaH Oup Hedya Oapobap karra
OynraH KHAMaTHU SPATHUIIN JTO3UMIIUTH MacaJlaHWHT HETU3UHU 0un0 Oepasu.

YMymaH onraHjaa, nactiad WHCOH KaNmUTaIM KaTeTOPHSICMHU WUIIA0 YHUKApHII
omunu cudatuna T.ynpn unMuii TagKUKOTIAp JOMpacura ojiud KUpraH. YHHHT
UKTHCOMUH Ycui (hakaTTMHA TEXHUKA TapaKKUETH Ba MEXHATHUHT WILTA0 YHKAPHIII
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XQKMUHUHT OIMUIIK OwjlaH sMac, Oanmku Oomka omMwuiap OuiaH OOFIMK JeraH
¢bukpuHu mnakgo Oynummra onaub kenraH. YHuHr [.bekkep Ouinan Owupra
TAIKUKOTIIApUAA JKaMUSITHUHT MIUIa0 YUKAPUIIT KUWUMATUHUHT OPTUILU WKTUMOUM
(TabIuM, COFJIMKHM Cakjall, OWIAHH peXalalllTUPUII Ba >KUHOSTUUIUK KaOH)
WHCTUTYTIAPHUHT (HaousATH OuIaH OOFIUKIUTY acociiad Oepritain.

bynnan xypunamuku, ¢puxkpumuzua, AKIllna TabivMm Ba COFIIMKHHU cakjaiira
KWJIMHAETraH MHBECTULIMsUIAp KynaMuHUHT puBoxiaHuiy AKII mHCOH kanuTanu
KaTETOPHUSICHHUHT BYXKY/Ira KEIUIIMHUHAT BaTaHU XUCOOJIAHUIIY Ba IOy JaBpiiapiaa
Ma3Kyp COXaJIAPHUHT MYJUIHMK IMAKUIAPUHUHT Mai10 OYIummm OuiaH H30XJIaHaH.

HNHcoH KanmuTaIMra éHIAmYyBJIap Ba UKTUCOAUMN YCHII

Axanemuk C.I'ymsimoB Ba mnpod. b.FoinOnazapoBmap “NHCOH KamuTamm
WHCOHHUHT JJapoMaJl KeITUpaauran Koowmsituanp” aes Tabpudnaiau. [y anykran
HazapJaH yJap WHCOH KOOWJIUATH WHCOH KAlMTAIWHWHT aCOCHHH TAITKWI ATHITHHH
Kaiig srumanu[4].

K.Ipeitcon, K.Onpeiimap y3IapuHUHT TAIKUKOTIApUAa MHCOH KalUTAJIMHUHT
axaMHATH XaKuja Kydujard xyjocara Kenaauiap: 3aBojyiap, acOo0-ycKyHamap Ba
unuiad  YMKapUIl — 3axupajapu  dMac, Oalku allHaH WHCOH  KaluTalld
paKo0aTOAPJONITUKHUHAT, UKTUCOAUNA YCHIIl Ba camMapaJopIMKHUHT MYyXUM OMUIU
0ymm6 xucobmanaau, 1e0 TabKuIIanan[S].

E.CanuxoBa V3MHUHI TaJKUKOTHJA WHCOH KANMUTAIMHUHT PUBOKIAHUIIH
IApOUTHA TEXHOJOTUK TapaKKUETHUHT IMAKJUIAHUIIUTA YPFy Oepaju.TeXHOIOTHK
TapakKUET(YKIIad)IapHUHT pUBOXIIaHuIl Oockuuwiapunu 1780 hinngan 2040 itmniraya
OyJsraH gaBpja oJTuTa OOCKHMUra axxpaTra xoJjjaa acocyiad 6epaau. Illy Ounan Gupra,
WHCOH KalMTaJId PUBOKIIAHUITMHUHT HATHKACHIa €TTHHYM TEXHOJIOTHK YKJIaTHUHT
naiiio oy muimman 2030 Hungan 0onuiad ro3ara KeIMIIMHA Kai1 9Tu0, xoMai€ (HedThb,
ra3 Ba X.K.) kaOwrapHuHr ayHE¢ OViinua adnmanmacu tpuwuimoH AKIUI mommapunu
TalTKWJI JTCajZa, JIGKUH IOKOPU TEXHOJOTUsUIap Ba WHUPUK WIMHA CHUFUMITUK
MaxcyJoTJiap — aijgaHmMacu ynapra Hucbaran Oup Hewa Oapobap karrta
Oynaérrannurunu kypcatud 0epaau. Maskyp trenaeHmusuiapauar 39 ¢ousu AKlIra,
30 ¢ousu Anonusira Ba 16 pousu ['epmanusra Teruimiv SKaHIUTHHA KAl 3THO YTaau.
WNHcoH kanuTanura acocliaHraH X0Ja TEXHOJIOTHK TApAaKKUETHUHT 03ara KeJIUIIUHA
KyHhnaaru oMuiiiap ouinan 00K aed xucoomainau[6]:

— SIHTM TEXHOJIOTHSUTAPHUHT Maiigo 0ynumy;

— WHCOH KalUTaJINTa WHBECTULIMSIIAPHUHT OIIHIIIN;

— OWJIMMJIAPHUHT OIIHIIIN;

— KacO-XyHap TabJUMUHUHT TAKOMHUJUIAITYBH;

— WIMHHA TaJKHUKOTIAPHUHT UXTHUCOCIIAITYBH;

— yMP KYpHIIl JTABOMUWIMTUHUHT OPTHILIH;

— HUKTUCOIWN Ba CUECUN SPKUHIUKHUHT OPTHIIIH;

— cudart Ba caMapaJOpJUKHUHT OIIUIIIN;

— ypOaHUW3aIMSHUHT KaJaJlJIalllyBH Ba MIaxapJap POJMHUHT OPTHIIIH;

— HWKTUCOAWM CaMaJIOPJIUKHUHT OPTHIIIN;

— cuécar, IMH, OWJIa Ba MAaJaHUSATIATH KOOI 1aBpiap.
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J.JI.PyctamoBa Y3MHUHT TaAKUKOTHIa HHCOH KamHUTalu - Oy MHCOH 3ra Oyirax
OmIMM, KYHUKMa Ba KOOWJIMSITIIAp HUFUHIUCH OMJIaH Oupra Majiaka Ba KOOWIUSTIIAp
3axypacu xucobnaHaau, ne0 Tabkuanaiau. MHCOH kanmuTanura WHBECTUIUSIAD —
MEXHAT YHYMJIOPJIMTUHUA OIIMPHUIN YYyH KYJUIAHWIITAH UXTHUEPUA Yopa, Uyn Ba
Kapopuiap WuruHaucuanp. MHCOH kanuTanura MHBECTULIMSUIAPHU YU Typra axkpaTaiu,
yllap TabJIUMIa Xapa)kariap, COFJIMKHU CaKjall XapakaTJIaph Ba XapaKaT4aHIIMK
xapaxariapu|7].

A.B.ApTeMbeB Y3UHUHT TAIKUKOTH/Ia MTHCOH KalMTAIMHUHT UKTUCOJIAN ycuIra
OynTaH TabCHPU XaKUaa TYXTanuO YTaau Ba YHH OaXOJAIIHUHT TYPTTa OOCKHYHHH
axpatud kypcaramu: OMpUHYM OOCKMYA, WHCOH KAMUTAIMHHUHT IIAKUIAHTAPHII
XKapaCHUHM  pOKATAMNTUPHUINHKA  0axonami; HWKKHHYA ~ OOCKHMY, MEXaHTHU
parOaTIaHTUPHIN TU3UMHUHU Oaxonair, YIYuHYH OOCKHWY, SHTH XOAWUMJIAPHU HIITa
MOCJAIIMIIMHY 0axojall Ba TaxXJWJ ATHUIL, TYPTUHYM OOCKHY, MKTHCOIUN YCHII
*KapaCHH/1a MHCOH KalUTAIMHUHT TpaHCcHopMallsIallyBUHI TaxX vl Kuuii|[9].

QuKpUMHU34a, UKTUCOAUN YCUIIHM TabMUHIIAII apa€HWJa WHCOH KaIllWuTallu
MyxuM oMui cudaruiga raBaanaHanu. JKymianaH, y MaBxyl HHGbOpMaIUsIapHU
KaiiTa unuiad ymoy MabIyMOTIapHU Y3WHUHT TaKpUOACH acocuaa WHHOBalUsIApTa
allTaHTHpaIU Ba ¥3 HABOATH 1A TEXHUKA TapaKKUETUTa IIapouTiap siparaau (1-pacmra

Kapaur).

HucoH .| TexHuka TapakKUETHHUHT

- —> —>
HHd)OpMaHH;I KaltuTajau Ounm MHHOBALMA SAHI'" 6OCKI/I‘-IF3. YUKHUIIN

1-pacm. TexHUKABUH YKJIATHUHT IAKIAHUIIM (Myanmud nianvaci)

[y 6unan Oup KaTop/a, MHCOH KamWTaaura KWJIMHTaH WHBECTUIUSUIAPHUHT
axaMuaTH Oopacujaru TaAKUKOTIApJaH TallKapu YHUHT OMUWUIApU aJloXuja
XOJIaTiIapAa Xam TaxJIWJI STUJITaH.

TabauMm coOXacCUHM MOJIUAJIAIUTHPHUILI BA UKTHCOAUMN YCHII

JI.X.BaxoOoBa MakojlacuJja MHTEJUIEKTyal KalUTATHUHT [HaKJUTAHUIIUAA
aJIOXH/Ia XapaKkTepJapuHu axpatuo kypcaranu|[8]:

— 3aMOHAaBUU UKTUCOAMETIA UKTUCOANUN YCHIIl TCHACHIUSIAPUHN KalTUTATHUHT
aliHaH 11y makiau o6enrmiabd oepanu;

— UWHTEJUIEKTyaJ KalWTalHU [IAK/UTAaHTUPUII WHCOHHUHT Y3ujaH Ba OyTYyH
KaMUSTAAH eTapi Japaxkaja Ba JoUMHUN YcuO OOpyBUM XapakaTliapHU Tajiad
KWJIaJIH;

— WHTEJUIEKTYaJ KalUuTaTHU KaMFapHIl OUITuM, KYHUKMa, MajlakaJlapHU JOUMHMA
omupuod OOPHII aCOCHIA aMalira OIMUPUIIA]IN;

— WHTEJUIEKTyal KalmuTaTHHU JKaMrapuO Oopwui >xapaéHuaa YHUHT HKTHCOIHMA
camapacu oo 6opasu.

[Ily Owran Owupra, TaAKUKOTYH KyHUJaru XyJdOCaHU KEITHPUO YTaawu:
“YmymxkaxoH 0anku xamja BMTHUHT pUBOKIaHUII JACTypU MabiIyMOTlIapura Kypa,
XO3UPru KyHJa CaépaMU3HMHT >KUCMOHMHN KamuTaiau, Oollkadya KWJIuUO adTraHja
WuFWIIral Marepuan Ooiukinap ymMmymMuil OONMIMKIApHUHT 16 %MHUTMHA TAIIKHII
Kwiaau, Tabuuii Ooinukiap 20 ¢GoOu3HM, WHCOH KamuTadud 3ca €KW HHCOHUSTra
WHBECTULIUS KWJMHTaH Kyhuuwimanap 64 ¢GousHM Talmkuwil Kuwiaad (KYNnruHa
puBOXIIaHTaH AaBiatiapaa 80 % raua)”.
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b.b.MapaoHOB y3WMHMHI MAaKOJIACUAA MKTUCOAWW YCHUIIHU TabMUHIOBYU
oMuUJUIapra bTHOOPHU Kapartaaw. YHra kypa, ukrtucoauid ycurmHuHr 10-12 dous
aTpodua OYIUIIM Ba HUPUK MUKJIOP/1a UIITYU YPUHIAPUHUHT SIPATUIIMIIN aXOJIMHUHT
TypMYII Japakacura TabCUp ATMAWIM JEraH Xyjocara Keiaad. Ma3Kyp XoJaTHH,
XOpMKUN TakpuOajap OpKajid acoclaiira xapakaT KWiaad, Kymiaaad, byrok
bpurtanus €ku Anonus naBnatiapuaard MKTUCOIUN YCUI OXupru VH wuumkaa 1-1,2
dhous arpoduaa 6yaranmuruam Kaa sraau|10].

X.Punnepmann, M.Ceitniep Ba K. Tomriconnap y3mapuHUHT TaJAKUKOTIIApU[a
VOKTUMOMH TapaKKUETHUHT OMIULIApUTa bTHOOp KapaTuO, yHIA akja Ba OWiImMra
acocjaHraH OMMWJIHM aJlOXyJla TaAKUK OTUINAIA. YJIapHUHT XyJlocacura Kypa,
xankHUHT (1Q, intelligence quotient — MHTEIIEKT Aapa)kacy) MHTEIUICKT Japakach
koad¢unmenT 6up nmyHkrra omum ANMuunr kumm 6ommmra 229 AKUI nonnapura,
SHT IOKOPHW MHTEJUIEKT 3rajapuHuHr 5 dousu gqoupacuaa sca 468 AKII gonmapura
opTUIIIMHM acocyiab 6eprarmap|11].

CofIMKHHM caKJIall COXaCMHN MOJHAJIAINTHPHUII Ba MKTHCOAMMA YCHIII

biiym Ba KeHMHT puBOXJIaHAETraH MamJiakarjiapAard TEHACHUUSIIAPHA TaxX U
3THO, YpTaya yMp KYPUIIHUHT YCUIIH 5 HUIIIaH OPTUK OYJIraH Mamiiakatiap/a yprada
napoman 0,3 douznan 0,5 Gpousraua kympok OYaumman acociad 6eprad. Yiap HHCOH
KalmuTaJld Ba WKTUCOAUN Yculll Ypracujaru OOFIUKJIUKHU TaxXJWi1 KWiaau, Y3
HaBOATHJa TabIUM, UII TaXpuOach Ba COFJIMKHHU CaKJIalll OMUJUIAPUHU MYCTaKHII
y3rapyBunnap cudaruia tannad onaau. Hatmwxkana, ypraya ymMp KypHIll MUKECUHUHT
TabCUpU HUCOATAH I0OKOpU OYIINO YMKAH, )KyMJIaJaH YpTaya yMp KYPUITHUHT 1 Hnira
y3alUIl MUUIMKA UIUTA0 YUKapUIIHU 4 (ou3ra OIIMIINTa OO KEeJIMIIMHU acocaad
oepammnap[12].

birym Ba Mananeinap tomornnaas 1965-1990 iwutapaa 78 mamnakatiara yiaum
KYpCaTKUWIAPUHUHT TCHACHIUSJIAPUHU TaxJ 1M1 KWKo, ypTada ymp kypui 70 mgan
65 ¢€mra tymranga AWM yeumm yprawa 1,8-2,7 dous arpoduma mnacaituin
Ky3atwiaaud. Ymly TaAKUKOT KapaCHHAa VypTrada yMmp KYpHIl JapakacUHH
MIAKJUTAHUIINW/IA COFJIMK, TabJIUM OJHUII JaBpH, TAOMUN pecypclapHUHT KamaWuIy,
XYKyMaT KaMFapuilld Ba reorpaduk >KouiamryB KaOM OMUJUIap XHUCOOTa OJMHTaH
X0J1/1a amasra ompunaau[13].

PuBepuss Ba Kyppaumszmap ToMOHMZAH amanra OWIMPWITaH TaJKUKOTJIapaa
uktrcoauit yeumra UXPT (OECD) mamnakatnapuna 1960-1990 iinnnap mobaitHuaa
COFJIMKHU CakJjall TU3UMHUIa HYHAITHUPWITaH Xapa)karjap TEHICHIMSICH TabCUPH
OCTH/a MAKJUIAHUIIINTA TAbCUPUHU TAJAKUK ATraH. Y JJapHUHT XyJlocacura Kypa, HHCOH
KalUTaJWHU [IAKUIAHTUPYBUU TAbJIUM THU3UMH YHUHT UKTHUCOAMMN YCHUINTa TabhCUP
ATYBYM STOHA OMMJI AMAaciIWrdHu Kaijg >tubd Vyramu[l4]. bxapraBa ToOMOHHUIaH
YTKA3WJIraH TAJIKAKOTra Kypa Xam COFJIMKHU CakJjall Ba UKTUCOAWN YCHUII YpTacuaa
KOOI OOFIMKIIUK OOp KAHJIWTUHU aHUKJ1a0 O6epanu. Xycycad, y 1965-1990 iiumnap
Oyiinua 92 naBnat TeHIaeHIMsIIapuHN O0axonarad[15].

K Ileiikapsxon, P.Tonny Ba P.Ilaxpuapiaap Tomonuman MJX (Y36exucton)
Maminakatinapuga 2001-2009 ilunnapaa COFJIMKHU cakjall Ba HKTUCOAMWM YU
Vpracumaru OOFIMKIWKHU TAAKUK JTaauiap. YJApHUHT XyJocacwra Kypa ypra
EIIJarujiapHUHT ypTadya yMp KYpuiiu OuiaH MKTHUCOAUN YcuIl ypTracuaa HxoOui
OOFJIMKJIMK MaBXyAJIUrHMHU Kailn staau. XKymnanan, pean UM, SIMMMra nucbaran
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MHBECTULIUSIIAP, UKTUCOJUETHUHT OYMKJIWIH, CIUIAPHUHT YypTaya yMp KYpHIIH,
fertility rate kabu KypcaTKMWIAPUHA UKTUCOJUM YCHUINTa TABCUPUHHU TaXJIWI KUIAIH.
V3 HaB6aTHIa, NKTUCOAMETHUHT OYMKJINIM BAa MHBECTHIMANAP MKTHCOMMH YCHIIra
TabCUP ATMANAM AeraH xyJjocara kemaauiap[16].

C.benup uWKTHCOAWMN YCUII Ba COFJIMKHU CakJjall TU3UMUTa KWIMHAETTaH
XapaXaTJIApHUHT y3apo aJlOKaJOpJMTMHU aHUKJIAITra Xxapakar Kwirad. JKymianas, y
XKaxon banku mabiaymotiapu acocuna EBpoma, Adppuka Ba OcUEHMHT ypTa mapk
MamiakataapuHuHr 1995-2013 #dwutapgarn puBOKIIAHHII TEHACHIMSUIAPU  AcoC
Kunud onmHrad. Yura kypa, YUexuss Ba Poccus MmammakaTiapuaa MasKyp HKKA
KypcaTkuy y3apo anokaaopiukaa oyinca, ['peuus, [lonsma, BAA, Xutoit, Ungonesus
Ba Kopesa paBnaTnapuja WKTUCOAWM YCUIIHUHT COFJIMKHU Cakjall THU3UMU
Xapaxariapura TabCUpU Ky3aTwiran Oyica, ®Oununmnun, XanyOuit Adpuka Ba
Benrpus naBnatnapuaa COFJIMKHU Cakjall TU3UMHU XapaXaTJIapUHUHT TEHACHIUSICH
UKTHCOJIUN YCHUINTa IMAPOUT SPATAETIaHJIUTHHU KYpUIl MYMKWHJIUTHHH acociad
Oepanu. YMyMaH onrasja, Oy UKKU KypcaTKud ypTacuaa y3BUM MOXUsITra ara Oyiraxn
OOFJIMKJIMK MaBKy/Jl SKaHJIMTUHH Kan 3Tuo yraau[17].

Onu6 Gopwiiran TaAKUKOTIAp aCOCKA TabKU 1Al MyMKUHKH, HHCOH KalUTaJIH
UKTHCOMUN YCcuIra ImapouTyiap spatuiiyd OwiaH Oupra, ¥V3u Xam Oup
TpaHchopMaIon xoJaTiapHu 6ocub Ytaau. byHIa WHCOH ¥3 COFJIUTH Ba TabJIUM
OJIMIITUTA KWJITaH UHBECTHUIMSIAPY HATWXKACUJA Y3 KAMUTAIMHUHT cU(aT KUXaTIaH

_______________________________________

| MIHT/CCH+MK UK | Mo JK . MK ... MO . UK ... MK ...
HcoH kanuTaJIuHUHT MHCcoH KanuTaJIMHUHAT
[IAKJUIAHUIITN TpaHCcHOpMaIUsIIAIYBH

2-pacm. UHCOH KANUTAJIMHUHT PUBOKJIAHUIIUHUHT 00CKUYIaAPH
Man6a: Myajuiug muianmMacu

TagKuKoOT MeTOI0I0TUsICH

@uKpUMH34Ya, UKTUCOAUN YCUIITA TABCUP ITYBYM OMUJUIAP UKTUCOAUETHHUHT Xap
oup OYFMHMIA ¥3 aKCHHM TONAAM. Y3 HaBOATHAA, XO3MPIM KyHra Kajap amalra
OIIMPUIITAH TAJKUKOTIApAa UKTUCOANNA YCHINTa MKTUMOUM COXa XapakaTJIapUHUHT
TabCUPH TAXJIUIU Y30€KUCTOHIUK OJIMMJIAp TOMOHHUJIAH KaM 3bTuOop Oepuiran. Iy
KUXAT/IaH 0710 Kaparanjaa, Ma3kyp TeHACHIUSHU 0axoJal WKTUMOMM coxXajia aMmanira
OLLIMPWIIMILN JIO3UM OYJIraH MCIOXOTJApra TErWIIM TaBCUSUIAPHU MIIA0 YMKHUIITA
apouT sipaTud Oepaau.

Kaiin stum sosumku, 2017 imn 7 ¢espanga Y3Gekucton PecryGnukacu
IIpesunentu IllaBkar Mup3u€eBHUHT «V36eKuCcTOH PecniyObnukacunu — sHana
PUBOMIIAHTUPUII OYyiinda Xapakariap CTPAaTeTUsACH TYFPUCHAANTH (papMOHU IBIOH
KuIuHAM. Maskyp ¢apMoHAa S5 Ta yCTYBOp WYHAIMII MaMJIaKaTUMHU3 YYYyH
PUBOKJIAHUIIHUHT MYXHUM CTpaTerusicu cudaTtuaa Kaia stuinau. Kymnagad, yauHuu
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Ba TYPTHHYHU YCTYBOp WyHANMUIUIap cudaruaa UKTUCOAUETHU STHAIA PUBOKIAHTUPHILL
Ba JINOEPAJUTAIUITUPULT XaMa WKTUMOUN COXaHU PUBOXKIIAHTUPHUIL, 160 HOMIIAHIH.

Iy OoucnaH, WKTUMOMM COXaHM  PUBOAJIAHTUPHUILIHUHT  MOJIMABHM
TabMUHJIALIHUHT JOJA3apOauru ymoly cTparerus Xamja TaJKUKOTIA acOCIaHTaH
TabCUP Japa)kaCu OPKAJIIU SHAJA MyXUMIIMKHU aKC dTTUPAIU.

IOxopuna kentupub yTwiran xysocajgapJaH KeJln0 YMKKaH X0J/a SUIMA UYKH
MaxCyJOTHUHI PUBOKJIAHUII TEHACHIMACUTA TAbCUP 3TYBYM OMWLIAPHHU PErPECCUOH
TaxJIMJI OpKaJIM 0axOoJallIMMU3 MyMKHH.

V36exucronma 2008-2016 imnmmapna SIMMHMHET YCHIIM YHTAa TabCHp ATYBUH
MKKH I'ypyXra axpaTWirad OMuuIap €paamMuaa TaxJIuil KWJIMHTaH1a KKTUMOUI coxara
nyHantupunaétran MaOJIaFIapHUHT TabCHUPU KarTa OYNaéTraHiuTrvHU  KYPHII
MYMKHH. KYTI OMUJIJIA PEFPECCHOH TAXJIWII YTKA3UJITaH 1a TAbJIUM Ba COFJIMKHH CaKJIall
coxacura UyHantupuiaétran MaOnariapHUHT HaTkacuaa AVMMHUHT Yeum XaxMmu
ce3niapiu Y3rapaéTraHjIMrMHU KYpuIll MyMKUH (1-)kajgBaira KapaHr).
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1-sxkanBaa
V3i6exncronaa SUM, 1aBiaT G101KeTH Ba HHBECTHIHSIAPHUHT PHBOKIAHHII TeHACHIMSIAPH, MJIPA. CYyM/Ia
ﬁnnnap
Kypcarknuiaap
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
AT VR 38969,8 | 493756 | 62388,3 | 787642 | 96589,8 | 118986,9 144867,9 171369 | 199 325,10
MaX,CYJ'IOT
AKyMITARAL, 109 108,1 108,5 108,3 108,2 108 108,1 108 107,8
dbouzga yeumu
JlaByat OrOPKETHHUHT coxajap Oyiinda xapaxkaTiiapy Ba ynapHuHr AMMuparu ynymm (dhousaa)
TabIuM 2469,1 3332,7 46441 5582,9 7130,4 8803,2 10673,5 12162,2 13744
SIUMparu yayum, % 6,3 6,7 74 7.1 7.4 7.4 7,4 7.1 6,9
934,1 1259,8 1716,5 2226,7 3024,9 3709,9 4507,2 5218,5 5861,4
COFJIMKHH CaKJIaIl
0
ALY gz elgminis, 7 2.4 2.6 2.8 2.8 3.1 3.1 3.1 3,0 2.9
Acocuii kanuTanra uaBectunvsuiap yauar AMparu ymymm (dpousa)
WuBecTunUsANap 9555,9 12531,9 15338,7 17953,4 22797,3 27553,3 33715,3 40737,3 49 476,8
SMpnaru iy, % 245 25,4 24,6 22,8 23,6 23,2 23,3 23,8 24,8

Mano6a: Y30exkucron Pecnny0imukacu JaBiaar CtaTHCTHKA KYMHUTACH MABJAYMOT/IAPH ACOCHAA TYy3HJITaH.
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Taxjun Ba HaTHKAJAP

V36exucronna SSMMHMHT PUBOMKIAHUII TEHACHIMACHHH YHTA TAhCHP TYBUH
OMWUIApHU KyHuJaru HWKKH Typyxra axpartran xonnaa, AMMra rtabcupunu
OaxoJlanMus:

1. BromKeTHUHT WKTUMOUM coxa Xapaxatiiapu.

— TaBJIUM XapaxxaTliapy,

— COFJIMKHU CakJIall XapaxartJapu;

— (an xapaxaTiapu.

2. Acocuit  KamuTadra KWIMHTaH WHBECTULMsUIap  (MapkasjamraH Ba
MapKasjialiMaraH WHBECTHUIMSUIAp, MapKaszjalliraH HWHBECTUIUSJIAPHU TaHJIaHTaH
HuulapHuHT  Oab3Wwiapuaa  anoxXuja axparud KypcaTWIMAraHIUTU YYyH HUKKH
(xycycuii Ba 1aBiar) MaHOaJaH amalira OMMPUITaH HHBECTULIMSIIAP AXKPATUIIMAIIN ).

bu3 Tanmab® onran naBp 9 WWIHU TalIKWI 3THO, PErpecCMOH TaxJIMIIa Xam
Ky3aTuluiap coOHU 9 TaHu Tamkui 3taad. JKajasan mMabiyMoTiaapuaaH ¢oiiganaHuo
KypcaTKA4WIapHU Kyhujaaruia 0eiaruiad ogamus:

X1 - TapuM XapaxkaTiapy XaxMmu;

X2 — COFNIMKHM CaKjIall Xxapa)xxaTjaapy XaxXMH;

X3 — acocuit KanmuTaNra KWIMHTaH HHBECTULIASIIAD XaKMU;

Y — SIMMHUHT XaXKMH.

AMarnra omMpuiITad Tax, I HaTHKacuia ous Kyuaaru ¢popmysiara sra 0yaamus
(2-xaymBanra KapaHr):

y = 2568,1 + 2,24x; + 9,82x, + 2,22x5 (1)
Jerepmunanus kodduumentu sca, R? = 0,9995 6ynca, taptubra coayBuu

nerepmuHaius kodpduuuenta R? = 0,9992 ra tewr.

Xakukarnaru OumepHudr F-me30H kypcatkuuu 3597,3 ra TeHr 6ynuo, ymoy
Kypcatkuy Oenruiianrad Me3oH (3,44) nan katrta xucobsuanaau. [y 6unan 6upra, by,
b, Ba bz ko3 dunmenTnap Y3IapUHUHT WIIOHWIM OpaJUFUAA JKOMiamraH OYiuo,
KO3 UIIMEHTIap perpeccusi TNapaMeTIapUHUHT HWIIOHWIM HWHTEPBAM Opacuaa
KyWHarnya xoujaamaim:

1) -8,56<b1<13,05 (2).
2) -13,33<b,<32,99 (3).
3) 1,40<b3<2,97 (4).

Maskyp OOFJIaHUIIHUHT 5ca ymi0y OaxoNaHWmapuaaHn cyHr Ou3  ymoy
TaxXJIMJTHUTH MOXUSATIAa 3ra SKaHJIWTHHM y3ujga udojaa 3TUIIMHM Kaia STUIINMU3
MYMKUH (2-)KaBajira KapaHr).
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2-KaaBaJ

ANMHHMHT Y3rapyiura iKTUMOMM COXa XapaskaT/Iapy Ba aCOCUI KallUTAaJl MHBECTULHMSAJIAP TABCUPUHUHT KYII

y3rapyB4u perpecCuoH TaxJaujiu

Harwxanap
Pecepeccuon cmamucmuka
MHoxecTBeHHBIN R 0,999768
R-kBagpar 0,999537
Hopwmannamran R-kBagpar 0,999259
CraHgapT XaToJIMK 1524,366
KyzaTum 9
JlMcriepCHOH TaX Il
F
df SS MS F axamusmu
Perpeccus 3 2,51E+10 8,36E+09 3597,324 9,4E-09
Konnuk 5 11618466 2323693
Kamu 8 2,51E+10
Cmanoapm t- P- FOxopu Kyrtiu FOxopu
Koagppuyuenmut XamoJnux cmamucmuxa axamuam  Kytiu 95% 95% 95,0% 95,0%
Y -KecHuIIryBYH 2568,106 2353,593 1,091143 0,324977 -3482  8618,209 -3482 8618,208589
TabauMm Xapaxariapu 2,248766 4,204839 0,534804 0,615703 -8,56012  13,05765 -8,56012 13,05764838
COFJIMKHH CakJaml
Xapaxatiapu 9,829937 9,012257 1,09073 0,325143 -13,3368  32,99668 -13,3368 32,99668068
Acocuii kanuTanra
WHBECTHUITUSIIAP 2,192974 0,305629 7,175271 0,000818 1,407329 2,97862 1,407329 2,978620079

Mamnb6a: 1-:kaasana acocuaa MS Office Excel nactypuaa myaanug ToMOHHIaH TY3HJITAH.
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XyJoca Ba Takjaudguiap

Onu6 Oopwiran OKopuaaru Taxawuiap HaTwkacuna, AVMuuHr y3rapummura
WOKTUMOUK COXa XapakaTilapy XaM Ba AacOCHIl KanuTajira WHBECTULHSIIAD XaM
Y3UHUHT CE3UJIapid TAbCUPUHH YTKA3ZUIIN MabliyM OYaau.

[y 6unan 6upra, Kyiugara xyjocaiap HaKUIaHa Iu:

— TaBJIUM COXaCUTa KHJIMHTaH Oup-Ompnuk xapaxar AMMuuHr 2,2 Oupauk
KUMMaTra yCUInra 3aMHUH SIpaT/iv;

— COFJIMKHU CaKJjall COXacura KWJIMHTaH Oup-Oupnuk xapaxar AMMaunaT 9,8
OMpIMK KUHMaTra YCHUIUTa MapouT spaTud oepau;

— acocui KamuTajara KWIMHraH Ooup Oupnuk xapaxkatr SAWUMuuHr 2,2 OUpiauk
KHIIMaTra yCUIINTa UMKOHHUST XOCHJT KHJIMOKAA.

YMymaH oJsraHja, HMKTUCOAMM Ycuinra spumiuin Oopacuna HHBECTHIIMOH
daomusaTra 3pTHOOP Oepuinl XaMm Makcajara MyBOGUK. XycCycaH, WHBECTHUIUSIAp
XQKMUJIA WXKTAMOUN COXAHU MOJIMSUTAIITUPUINTA KapaTuiraH MaOJiarjlapHUHT
Xa)KMHUHH OLUIMPHUIL XaM Oy Oopajarv HIUIapHH Y3H]1a My>Kaccam 3TaJlu.

Kaia stum 103UMKHM, MKTUCOAWKA YCUIIHM TabMHUHJIANIAA WHBECTHUIUSIIAPHU
a0 3TrIl Ominan Oupra, yHaaH camapaiu (oigalaHnIl Y9yH HHCOH KalluTaTuHHU XaM
PUBOKJIAHTUPHUIIT MYXHM aXaMHsITra sra 3KaHJIUTMHUA Kypuil mMymkuH. FOkopumaaru
TaxJIMJI HaTHKacura kypa, yura oMmuiHu SAMMra tabcupu mwxobuit 6ynmoknaa. Hly
ooucnaH, Ma3Kyp OMWUIAPHM PUBOXKJIAHTUPHILAA TH3UMIM  I[HAKJIAHTUPHIILL
XYCYCUSITIAPUHA MHOOATTa OJIMIII MaKCcaara MyBO(QUKIUP.

KOxopunaru TaaKukoTIapra acociaHud KyHuaaru TaBCUsUIApHU amajira MyXum
axaMmusTra sra, n1eb yimanmus.

— OJIMA TaBJIMM Myaccacajapura TYJIOBJApHM IIAKJUIAHTUPHILA YyJlapra
TyJIaHaIUTraH apTHOMa KUIUMAaTIIapuHA YJIapHUHT pEUTHHITIapUra
MYBO(UKJIAIITUPHILL;

— THOOWH XW3MaTIapHU €TKa3uO Oepuilga XyCyCuid MOJUSBUM MaHOAIapHUHT
YPHUHU OLLIMUPULL;

— THOOWI Xu3MaTIapHM OIO/DKETIAaH eTKa3uO OepriIMIIMaa HaThKara
HYyHaNTUPUITaH OI0KETIAIITUPUII TAMOWUIUTAPUHU YBTHOOPTA OJIHIIL

Xynoca KuiuO aWTraHjga, WKTHMOMH COXaHH MOJMSUIAIITUPUIN acOCHIa
MKTUCOAWMN YCUITHUHT MYXHMM TapaMeTpiapyuHu TabMUHJAII yYyH €Tapju IapT-
IAPOUTIIAp SAPATWIUIIK TaaKUKOTIapaa Y3 akcuHu Tonmokaa. Iy Oowucnaw,
WKTUMOUM COXAaHW MOJUSJIAIITHPHUIIAA HadakaT JaBjaT Oro/pKeTH Mabyiaru Oaiku,
Or0/KET/IaH TallKapy MaHOanap MabJiariaapuaad KeHT (oiifalaHrad X0J1/1a MOJIUSIBUMA
TabMUHJIALI JTOUMUH 3apypa YUFOTAaU.
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