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Kupum.

Kaxonza rsioban BeHUyp KanhTal 0030py Ce3WJapJiM y3rapullapHU OGolijaH
KedyupMoKga. Arap 2021-Muaru xucob-kKMTOOJapuUra Kypa, »KaxoHAa IJ06aj1 BeHYyp
MHBecTULUsANap 38644 Ta TpaH3akuusiaapia 671 Muaiuapj AoJjlapra eTraH OyJica, 11y
xkymaazad AKlllga 330 muanuapg gosnap, EBponaga 123 muiiuapg poJsuiap, Ocué-TunHd
OKeaHU MUHTaKacuzal81 Mmusinapa gosnap 6yica, 2023-iunpa nya-KpesuT CUECATUHUHT
KEeCKMHJIAIYBU LIAPOUTHAA BEHUYpP KalUTaJ KyHWJIMasap yTraH WWjra HucbaTaH y4JaH
O6upuJaH KYNpoKKa kaMaiaul. by aca xo3upja kaxoH UKTHUCOAUETH/A BEHUYP KalUTAJUHU
PUBOXJIAHTUPHUIL OUJIaH OOF/IMK MyaMMOJIAPHUHT [j0/13ap0 axaMUAT Kach 3TaéTraHJWTUHU
KypcaTMOKJa.

V36exucTona pPUBOXKJIAaHTaH JlaBJaTJapPHUHT BEHUYp KaluTaJHU
PUBOXJIAHTUPHUILIHUHT TYPJIU MOJEJVIAPUHUHT aUpUM TaKpUbasapyu MUJINN UKTUCOAUETTA
>)KOpUHM 3TUJITAH, aMMO CaHOAT UJIMHU-TEXHUKABUN PUBOXKJIAHUIIHUHT CTPATETUK AACTypuUra
acocJaHraH MUWIJIMK MOJes Xajlu Tyja viiab yukKuamaraH. ‘OJMMJIapHUHT HII XaKU XaM
4,5 6apobap omupuagd. BysapHUHr 6Gapyacu XHMCOOMJAH HAHO Ba OHOTEXHOJIOTUSLIAP,
paKaMJId TeEXHOJIOTUs Kabu 18 Ta AHrM UMUK HYHAJUII TAlUKWI STUIAU. Kearycu Wuay uiMm-
daH Ba MHHOBaLUsIapra 1,8 TpUIIMOH cyM axpaTuaagu” (Mup3uées, 2022). Y36ekucToHaa
BEHUYyp MHBECTULMsJIAP COXacuJa JaBjaT UHBECTULHS CHECATHHU aMaJjra OIIMpULIJAru
MypaKKabJIMKJIap, S’/bHU KOPHU Japakaia TaBaKKaJYUJIUKHU TaBCUPJIOBYU UHCTUTYIMOHA,
MOJIMSIBUM Ba 6OILIKAa OMWJLJIAp XaMJa KadoJsaTJaHTaH UKTUCOAWM CcaMapaHUHT WYKJWTH
Typailiv yuoy KanuTasl cCaJloXUsITHAAH eTapJiu Aapaxaja dongasaHUIMASITH.

Apa6buéTaap mwapxu.

MHHOBaMOH $aoJUATHU UHBECTULMAIAIL yH/Ia BEeHYYp KalUTaJHU PUBOKJIAHTUPHULI
CTpaTervscu Macajajapu OWJaH OUpP KATOP XOPWXKJIMUK OJIMMJAp WIMHUK UILIapuja y3
M$oJacUHU TOMTaH.

BeHuyp KanWTaJIMHUM HWHBECTULHMSAJAIl OOCKHAYJapd Ba BeHYYp KaNHWTaJUHUHT
MHHOBALMOH (aosiMAT ’Kaja/UlallyBUra TabCUpU Kabu Macasanap MacauyceTtc
TexHosiorusijiap MHCTUTYTH oJsiuMiapu [omnepc Ba JlepHepsapHuHr (2004) uuuiapuja
atpodsinya kypub uukuiarad. AKlawk ukrucoguu osiuM, npodeccop Yuasam baymon
WHHOBAILIMOH TaJI0MPKOPJMKHU UKTHUCOAUW YCULUIHUHT acOCUM ApaiBepJsapujaH o6upu feb
xucobsanau. baymonHuHr  $uUKpura Kypa, BeHYyp KamuTaJl capMosiJiopJiapu
TaBaKKaJYUJIMKHU I0KOpPU JapakaZa 0axoJjiaraH Xo0Jila cTapTamjapra KyJ/uiab-KyBBaTJjiall
6epud, yJIapHUHT Te3KOp pUBOKJIaHUIIKTra épaaM 6epaau (William Baumol, 1993).

MUl Xy »KaJUKHUHT y3Ura XOC XyCYCHUSTJapUHU XUcoOra oJiraH XoJiJla BEeHYyp
VMHBECTULUSJIADHUHT Ha3apyi Ba ycayOui MyaMMOJIapUHU HILLIA0 YMKraH Ky1iab Poccusinink
MKTHUCOAYM OJIMMJIAp YIIOY MaB3yra 6aFulllJIaHTaH UIMHAN-TaAKUKOT UILJIapUHU 0116 60praH.

BeHuyp KanuTasu Kyn KUppaau TymyHda 6yan6, 2000-iHuaiapHUHT ypTajsapujia pyc
onumaapu Kaprkays Ba @osiombeB (2005) ToMoHUAAH é3uraH “MuUuinii BeHYyp UHBECTUIUS
TU3UMHK” acapujia TabkuAaa6 yTuarad. ®osombes, (1999) BeHUyp KanUMTaJIUHU UHBECTULUS
makJgu cudaTtupa Kapab, HKOpU HUIOWIAPMOHJUK (aoJUIUTM Ba OKOpU ¢olaa OoJULI
CaJIOXUATH OWJIaH aKpajaub TypaJUraH MHHOBAIlMOH TaJOMPKOPJMKHUHI KUYMK Ba ypTa
HIaKJIJIAPUHU ipaTUIll 6UJIaH 6earuaaHagu aeb TabKUAJIauau.

V36ekuctonnuk onum JIjcros (2024) xysocacura Kypa “BeHuypsid KanuTaJa GU3HUHT
dukpumMu3sya 6y - KopxoHasiap Ba ¢upmasiap (crapramiap) 6030puaa SHI'M Ycub 60paéTrax
€KW KypalllaJUTaH Ba LIYHUHT y4YH IOKOPU KU HHUCOATaH HKOpPU JlapakaZla pUCK OuJjaH
OOFJIMK OyraH MOJIMSABUUA MabJlaF/IapHU >Ka/I0 KWUJIUII YYYH MYJDKa/JIaHTaH UHBECTOpJ1ap
KanuTaau 6y10, OKOPHU JapoMajJiap KyTraH X0Ji/ja KUMMaTJU Kofo3japra €Kku 6usHecra
Y30K, MyAJaTJU WHBECTULIUSIAPAUD.

! Global venture capital annual investment shatters records following another healthy quarter.: https: //home.
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TagKUKOT MeTO/0/IOTUSCH.

Makosiazia AuaseKTUK, TU3UMJIM, UHTerpajJ Ba CUHEPreTUK €HJallyBJap, UKTHUCOAUH,
MaHTHUKUW, UJIMUHN aOCTpaKIUsl, TaXJAUJI Ba CUHTE3, UKTUCOAUN apaéHJap Ba TU3MMJIAPHU
MoO/ieJJTAllTUPULI, UHAYKIMA Ba AeAYKIUS, KUECAALI, yMYMJIAIITUPUI, TYpyxJall Ba rpadpuk
ycyJuiapuiad pongasaHUuaaau.

Tax 111 Ba HaTHXKaJ1ap MyX0KaMacH.

BeHuyp KanuTa/JIMHU TaKpoOp UILIA6 YUKAPUII KapaéHU Ba YHUHT MXXTUMOHUM TaKpop
uuiab 4YUKApUILJArd MyoMasacd, HUKTUCOAMW MyHOcCabaT/JapHUHI XYyCyCUSITJapd Ba
MHCTUTYLIMOHAJ LIAPT-IIAPOUTIAPH TAKPOP MLLIA6 YMKAPUII EH/ALTYBU METOA0J0TUSICUAH
doiiananuiira UMKoOH 6epagu. By €éHjallyB KyWujaaruiapHd o4yub 6epagu: UKTUCOAUMN
MyHoOcabaTJ/iap Ma3MyHU Ba BeHYyp KallUTAJIHUHT ¥3-Y3UJ1aH YCUO 60pyBYU KUMMAT cudaTra
$ao AT KYpcaTUIIM Ba PUBOXJIAHUIIUHUHT O0O'bEKTUB KOHYHUSTJAPU; YHUHT MXKTHUMOUU
TaKpop HILIA06 YUKApUII[A JOWPABUM alJIaHUUIMHUHT XYCyCUST/IapyU Ba UKTUCOJUETHUHT
TapKUOUHN Ty3WJIMacura TabCUPU; PACMHUM Ba HOPACMUUM MHCTUTYTJIAp XapaKaTU TabCUpPUZA
IIAK/IJIaHAéTraH MHCOHJIAPHUHT UKTUCOAUM XYJIKHU; BEHUYpP KalUTaJ 6030pU CyObeKTJIapH
ypTacugaru MyHocabaT/JapHU TapTUOra COJIUII MeXaHU3MJIApH; KYIIUWJIraH KAUMaT sipaTyLI
MaH6aM Ba yHU TaKCUMJIAIl Ba Y3JIaIITUPUII TaBCUDHU.

KanuTanHy BeHUYyp KalMTaJura alJlaHTUPULI TeXHOJIOrMsJapu 6yHJall MeTtamMmopdo3
y4yH 3apyp OyJraH OGOCKUYJIAPHUHT MabJyM OUp KeTMa-KeTJUTMHH {3 HYMUra oJiaJu.
BupuHYHaH, KOPNOPALMAHUHT CCy/la €K ¥3 KalMUTaJMHUHT OUP KUCMUHU aJloXU/ajlallyBu
103 6epaau. UKKMHUNJAH, MYJIK KallKMTaJ, YHUHT Kanutal QyHKUUSCUAAH axkpasaau. Ukku
TypJard KanuTtaja (MOJIUSIBUM Ba BEHUYp KalUTal) y4yH KUHUMaTHUHT V3-Y3uJaH yCcHUO
OOpHUIIM MIAPT-IIAPOUTIAPU PUCKJIAPHUHT TAaOUATH, MHBECTULMUSJAPHUHT JABOMUMNJIMUIH,
WHBECTULMSA HWYHa/MWIIApyu (aHbaHAaBUW/MHHOBAIMOH), UHBECTULMS OOBEKTJApU (SHTH
sdpaTuiraH éku Te3 Ycub 6opaéTrad) Oyinua OUp-OUpUZAH ce3WsapJu Japaxaza ¢apk
KUJIau.

BeHuyp KanmuTa/M UJIMHH-TEXHUKABUU GAOUAT HATWKAJTAPUHU THXKOPATJIAIITUPHULI
»KapaéHu/Jla UHTeJJIEKTyal-UHHOBATOpJap Ba NpodeccuoHa/l UHBECTOPJIAPHUHT Y3Ura XocC
MaHaaTsapura OUp XWJ JAapakaJa XU3MaT KWIWIIW; WHHOBAIMOH OW3HECHU HOPUTHUII
TaXpUOACUHU BEHUYp TaAOUPKOpHUra YTKa3uIl OPKAJU PUCK TAKCUMOTHHU TabMUHJIALL;
6o3opra AHCU TypJard MaxCyJOTJapHU KHUPUTHUII  OpPKaJd  HHHOBAaLUAJApHU
par6aTJaHTUPHUIL, WIMHUH-TEXHUKAaBUM TapaKKUET Ba HUCTEbMOJ  CypbaTJIApUHU
KaJla/UIalITUPUILTa KapaTUiraH. Y peas KamuTasa WakadjAa GpaosvaT OpUTaAU, JOUMUHN
MyoMaJjaza OyaajM, MKTUMOUM KaNUTaJHUHT QaoJUAT KypCaTHUIIM Ba TaKpop HILIAO
YUKAPUJIUIIUHUHT YMYMUH KOHYHUSTIapura 6yicyHazy, 6030p Ba HO6030p MaHb6asapuiaH
IIaKJJIaHaJ|y Ba y3ura Xoc QyHKLIUsJIapHU 6akapaiu.

PuBOXX/IaHTaH MaMJIaKaTJIap TaKpUbacura Kypa, BeHUyp KanuTaJ UHHOBALIMOH TaKpPOP
uuIab YMKApUUIHYU KyJJ1ab-KyBBaT/all Ba parbaTJaHTUPHUILL, UKTUCOAUM Ycull cudaTy Ba
cypbaT/JapyuHU >KaJa/JAIITHPUIL, OWPUHYW/JAH 4YeKJIaHraH OI0/PKeT pecypciapy,
MKKHHYUJAH GaHK KpeAuTJ/all PUCKJIAPUHU YEKJOBUYU MebEPUU HOpMATHUBJIApP Tydanau
JlaBJaT Ba 6aHK KanuTaad $aoJUAT KypcaTa oJAMaljUraH KoujapZa y HWHHOBaLUSAJIApPHU
MOJIMSIJIAIITHPUIIT OKUMJIAPUHU TYJIJUPAJU. BeHUyp KanmUTaiM UKKU IIaK/IJa MyoMasiajia
6ysagu: xycycud (KopmopaTuB Oy/iMaraH) cTapTallJlapHU AAcT/AabKu 60CcKUYJIapyjaa XaMm
MYyCTaKWJ paBUl[A 3KCOepTU33aJaH YTKa3ull[a Kyn MexHaT Tajaab KWJyBUM OU3HEC
KalUTa/IM XxaM/la 6030pJIapHU TaxX/IMJ KUJIMII Ba caMapasiy nopTdesyIapHU MaKIJTaHTUPHU I
KYHUKMaJslapura sra OyJ/iraH TOI-MeHeXepJiap TOMOHH/JIJaH OOlIKapuJaJuraH KOpHopaTUB
BeHUYyp GOHAJIAPUHUHT KalUTaH.

V3MHMHT MycTakKu/J MKTMCOAMI MaHQaaT/iapura ara 6y/raH, BeHUyp KalHUTaJHHHT
JIOMpaBUM aWJIaHMaCMHUHT MKTUCOAMU CyObeKT/Japura BeHYyp HHBECTOP; HMHHOBATOP-
WHTEeJJIEKTYaJ; BEHUYP KAMUTAJUCT - UILJIa6 YUKAPHUII BOCUTAJAPU MYJKAOPJIapU; KpeaTUB
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XOJIUMM - aJIOXU/a y3WUra X0C KOMbIleTeHIusJIapra ara 0y/iraH MUYy Ky4M 3raci; MHHOBALMOH
MaxCyJI0T UCTEebMOJTYUIAPU KUPAJH.

BeHuyp MyHOcCa6aT/JIapUHUHI MUITUPOKYMW/IApHU, OMPUHYM HaBOATAa, "MIIYM Ky4yd"
TaBCUPUHUHT MYJIKAOPJapU 6YJIraH UKTUCOAMM Ba XYKYKUM KUXATAAH MYCTAKWJ UILYKJIAP,
1y >KyMJIaZlaH KpeaTHUB UINYUIap (MHHOBATOP MHTeJIeKTyaJljlap, UHHOBATOP TaA0upKop.Jap,
npodeccuoHaJ MeHexepJiap, I0KOpU MaslakaJd WIIYWJap Ba fJIU KpeaTUB XOAUMJIAPHU
uposa ITyBUM oOAAUM wWxKpouunap). HWKkuMHUYMAAH, yJjap KanuTaja MYyJKAOpJapu
(MHCTUTYLIMOHAJ MHBECTOpJIap Ba O60IIKasap), BeHYYp LMK/IAAA (aH'baHaBUH ULIJIA0 YMKAPHUIL
UUK/IMAA UIITUPOK 3TYBYM) WKTUMOUW-UKTUCOAUM LIAKJIMHU OJIFaH MILIA6 4YMKapHULI
BOCUTAJIADMHUHI KaluTa/l WAKJAW Oy/JraH XycycMu 3rasapu cudaruja XapakaT KUJIaLu.
"KanuTtan MyJKZoOpy 3racd MabJyM OUp TOBap "HII Ky4u'HU COTHUO osiafy, y "KamuTaJra
TervuuiM 6yJiraH Ba y TOMOHJAH OOIIKAapWJaJWraH HIIab YHKApUIIl BOCUTaJapu OWJaH
Kymnaaau" (byaranus, 2012). CoTu6b osiuil MaKJIU Y3Ura Xocaup. BUpHHYKAaH, MeXHATra XaK
TYJ1aul makau cudaTu/a Uil Xxaku TahMHAaHa AU (MexHaT Ba KalluTaJl ypTacuJaru aH'baHaBUR
MyHocabaTaap cudatuaa 6enrusaanaau). UKKMHYKM/aH, UHHOBATOP-UHTEJNJIEKTyaa Ba/EKu
MHHOBATOP-TaZJ0MPKOPHUHT XyCYCUW MHTeJJIEKTyaJl MYyJKM OyJaraH “kKpeaTUB fos”
(MHHOBaLMSs1) MHHOBAaTOPHUHI BEHUYpP KOPXOHA KamWTa/Ura KyuraH “xuccacu” cudaTtuja
KalnyuTa/l TOMOHHJAAH “6axoJiaui’ra TOpTWIaAu. KpeaTWB MIIYUJIAPHUHTI MeXHATU OYTYH
MHHOBALMOH LIMKJI JaBOMHU/Ia KallUTasra 6yicyHaau. BeHuyp KoMnaHUsCM TOMOHHU/IaH IOKOPU
MeXHaT YHYMJOPJIUTUra 3PULIMII KalUTaJUCTTa WHAWBUAYal XapakaTJapHU WXXTHMOUU
3apypu¥ KuMHWMaTZaH macTra TYIIMPUII Ba KylIMM4Ya KUMUMATHH, SbHU MUIIYU Ky4d COTHUO
OJIMHTaH XapakaTJIapHUHT 6Mp Heda 6apobap MakcuMaJl JapakaJa OIUPUIIHUA TabMUHJIALI
MMKOHUSITUHU Oepaju.

BeHuyp KanuTa/sM XxapaKaTUHUHI TaKpoOp UILJIA0 YMKApUII XKapaéHU Oapya Xy»KaJlukK
UIITUPOKYUWJIAPY, yJAapHUAHr  MaHaaT/iapyd, MaHOajlapu Ba aMajira OIIMpPHUII
MexaHU3MJIapUHU KaMmpab oJiMll HMMKOHMHM Oepaju. BeHuyp KamuTaau xapakaTu
’)KapaéHUHUHT Talmab0ycKOpy Ba KaTaJM3aTOPUM KUM OYJMIIMJAH KaTbu Has3ap, BEHUYp
KalUTAJUHUHT O0bEeKTHUB alJlaHULIMIa acoCjJaHraH MyHocabaT/jap 3aHXHWpPU MabJyM OUD
MaHTHKKA 3ra 6y1aju.

Bouwtanum HykKTacu Oy nys kanutaauaup. [lysn kanuTaad TallyBYMHUHT (ou3apu
dou3 KypuHUIIKAArU MYKOOUJI lapoMaJJiaH MacT 6y/iMaraH gapoMaaaup. BeHuyp naBectop
KyLIMM4Ya PUCK Yy4yH MYKOQOTUHU OJIMIIHM KyTaJW, YyHKUH IOKopd ¢oiza ouul
NOTEeHIMa/IUra ara Oy/araH fiHrd KUKWMaT (MHHOBALMOH MaxCyJ/iOT) 6030p TOMOHHW/JAH TaH
OJIMHUIIM €KW paJ, 3TUJIUIIM MyMKUH. KeMMHrH cy6beKT Oy - MHHOBALMOH MaXCyJIOTHU
ApaTULl JKapaéHuJa MyJ KanuTaauAaH QoijasaHUIl >KapaéHUHU TalIKWJI KUJIYBYHU
TafOupKop. YHUHT MaHdaaTu ypTadya ¢oigasaH KaM OyaMaraH ¢porga Ba WHHOBALMOH
KOMIAHUSHU OGOLIKAPHUII PUCKH Yy4YH MYKOOT osvigup. Talép MHHOBALMOH MaxCyJOTAaH
0ollKAa ToBapJ/lap MILIA0 YMKAPYBYM BEHUYp KaNWUTaJIUCTH TaAOupKop ¢olpanaHagd. Y
MHHOBALMOH MaXxCyJIOTHUHT HILIA0 YHUKApUII XapakaTJapUHU KOIJIAll XaMmJa Xed
6ysiMaraH/a ypTadya ¢poi/ja OJUIIHU KyTa/U.

Aury KuiiMaTaa cyfypTa MYKOQOTHMHHUHI XapakaTJapu ajloXuja YpUH 3rauiaijiy,
YYHKHU IOKOpH/a alTUO YTUJITaHU/IeK, BEeHUYP KaNUTaJHUHT XyCyCUSTAapUJaH GUPU YHUHT
I0OKOPU PUCKJIUJINATH 6116 xycobiaHaau. KyTuiaérrad JapoMaJIMJIMKHUHT OYTYH 3aHXUPU
YUyH KOIlJIall MaHb6au XaKu/Ja caBoJl TyFuaaJu. by yHyMiu unuiab YMKapuil KanuTaJuHUHT
baosuATH Jovpacuja MHHOBALUOH MaXCyJOTHHU spaTyBYM HXKOAKOPJAPHUHT WXKOAUH,
MHHOBalMsapra 60M KpeaTUB MexHaTUAUp. KpeaTuB MexHaAT TaAOUpKOpJap y4yH HII
XaKMHU KOIUIaWJMraH, MyJ Ba BEHUYp KalUTAJUCTJapu yuyyH GOU3JIM JAapoMaji Ba PUCK
MYKODOTHHHU OE€PYBYH STHTU KUUMAT sIpaTajiu.

BeHuyp KanWTaJlMHM TaJKWUK OSTUIIra MOJIMSBUM EHJAllyB >apaéHHUHI 6apya
MUITUPOKUYUJIAPUHUHT UKTUCOAUN MaHaaT/JapUHU KOHAMPUII MaHOACHHU 04yub Gepullra
MMKOH OepMmaiau. Takpop HILIab YUKApull EHJAALIYBU >KapaéH HIITUPOKYUJIAPUHUHT
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UKTUCOAMU MaHbaaT/IapUHU KOHAUPHUIL YYyH SIHTM KUMMaT spaTyBYd KpeaTUB OMUJIHUHT
aJloXy/Jla poJIMHU 04Mb Gepull 6MaH OUPra, BEHYYp KalMTAJUHUHT XapaKaT auJlaHUIIUHU
YHUHT 6apya UIUTHPOKYMIApH Ba yJIAPHUHT MaH}aaT/JapuHU XUCobra oJIraH xo0J1/ia Ky3aTHLI
MMKOHUHHU Oepasu. BeHUyp KanuTaJu XapaKaTHUHUHT Y3Ura X0C XyCyCUsITH LIYHJAKH, 6apya
MUITUPOKYUJIAPHU PUCKJIM HWHBECTULHUA XyJKU OUpJaliTHpazu, Oy Kejakakzaard ¢ouja
OKMMMUIa 3ra OYJIMII y4yH TEXHUK Ba TEXHOJIOTMK MHHOBALUAJAPHU UKTUCOAMU JOUPABUU
alJlaHMLITa caMapaJ/id XapaKaTUHU TabMUHJIaNUU. By ep/la BeHUyp KalnuTaJUHUHT y3Ura Xoc
KalUTa/JH{, "WHHOBAIIMOH-UHTETPAllMOH", XaMKOpJMKJA 3rajJuK KWIWI, WIIOHY Ba
IIEPUKINK TAMOMUJIJIapUa MOJTUABUM, UHTE/JIEKTYaJl BA UHCOH KallUTAJIMHUHT 'CUHTE3WHHU"
TabMUHJIAUUTAH QYHKLIUSACU 04YUO Gepuiaiu.

PUBOJIQaHUIIIHUHT JACTJa0KK 60CKUY/Iapy/ia I0KOPHU TEXHOJIOTHUSJIU JioMKxaaapra y3
KalUTQJIUHUHT OUP KUCMUHU TYFPUAAH-TYFPU HHBECTULIUMS KWIaJUraH KpeaTuB
XOJUMJIADHUHT WXXOJUM MeXHaTH Ou3ra JacTJIabKU WHBECTULHUAJAp XaKMHUHU OUp Heya
6apaBap omupuiira UMKoOH Oepasau. llyHjgall KuUaub6 HHHOBALMOH MaxXCyJIOTHU HILIA0
YUKAPUII )KapaéHU KaMMTaJUCTUK UIILJIA0 YMKapUll TaBcudura ara 6yyiub, 6y epaa éa1aHma
MUI4YMJIap, KpeaTUB Ba OJAUM MITYMJIAp XaMKOPJIMK/A AHI'M KUUMaT sipaTajujap.

WXTHUpoJIapHU THKOPATJAAIITHPUIITA KApaTUITaH UHHOBALLMOH GaosIMSIT UKKH MeXHAT
IIaKJIMHUHT OUpJWTUAa HaMOEH Oysaand. bupuHuYuzaH, yHHUBepcaa (MXKOAUM), HaTUKaja
Kall$UéT / UXTUPO / WIMHM HII Ba OJJWHIM TaJAKUKOTJIap HaTHKajJlapUra acocJiaHraH.
WKKHWHYM/IaH, IIaXCJIapHUHT 6€BOCUTA XaMKOPJIMTMHU Ha3ap/a TYTYBYM KyIIMa UHAUBU/JIAP
koonepauusicu (Mapkc, 1962). BeHuyp 6u3HecuJa SHTM KAMMAT, Ly XyMJIaJaH KyILIWJIrad
KAMMaT Ba YHUHI Kyl MapoTaba 06030p KamuTa/lallyBH, '"XycycMH" Ba "yMyMHUH"
HMHTeJJIEKTya MyJKJa HUoJasaHyBYM UHHOBALMOH TaAO0UPKOPJAPHUHT KpeaTHB MeXHATH
6usad spatuaagu. lly cab6absu BeHYyp KamUTaJl MKKM TOMOHJAMa XyCyCUSTra a3ra:
TallyBYMCH MHHOBATOP-UHTEJJIEKTYas OYJIraH FosiJlap Ba UXTUPOJIAPHU SIpaTUII Ba yJIapHU
MHHOBALMOH MaxCyJ/IOTJIap Ba TexHoJiorusapra udoja 3TUIIM Y4YYH TeHepalUsiCUHU
TabMUHJIOBYY, Iy >KyMJIaJlaH MNyJ parbaT/JapvHU fPaTyBUM "XyCycUH" HHTeJJIEKTyall
MYJIKJ0pJIapaup.

BUpoK, BeHUyp KamuTaJl HMHBeCTOp HpodeccuoHaJ TOMOHHUJAAH Ha3opaT KUJIMHAJU.
KanuTan KpeaTUB XOJUMJIAPHUHT UHHOBALMOH GAOJUSATUHU HA30paT KWUJIAAH, YJIapHU ¥3
MexHaTJlapd HaTWXacuJaH OeroHajJallTHPaZd Ba HHTE/UVIEKTyaJl MaxCyJIOTJIapHU
TaKCUMJIAll COXaCMHU Ha30paT KWaaay; "YMyMuil" MHTe/JIEKTyasl MyJIK (MabJiyM 6Up coxaza
SUIMA KaMFapWiraH OWJMM) 6apya KpeaTHB XOAUMJIAP Y4YYH OJIMII MMKOHHUSTH MaBXy/|
O6y/inb, yJapHUHI MeXHAT HaTWXKajlapyd OWJiaH OeBOCHMTA OHpJaLIUIIMra Xucca Kyllafu,
KpeaTHB ILIaxcjaap ypTacuja XaMKOPJMK KWJMII Ba WXKOAUW CAJOXUATHU OLUMPHUILI YYYH
MMKOHHUSTJIAP IpaTaiv, GUPOK Y MXKOAUUN PaosusT yuyH 6030p paFrbaTapyuHU sspaTMai/u.

BenHuyp kanuTtaiu yuyyH K. Mapkc TOMOHMJAH OJIMHTaH MO3ULHUA ¥3 KYYMHU CaKJ1ab
KOJIaly, 'UIIYWJap TOMOHHJAH KyIIMM4Ya KUKWMaT MULIab YWKApPUII Ba YHU KaluTall
TOMOHH/IaH y3/1allTUpHUIL ("3KCIJIyaTalMs MyHocabaTH") ... KAMUTAJHUHT 6apKapop GpaoausT
IOPUTHUIL YUYYH 3apyp Ba eTapJiu WapT 6116 xu3MaT KUaa/iy, Ba “KallUTaJIHUHT TaKpop UIIa6
YUKAPUW/IKIIM MyoMaJia BocuTacu/a amasra omupuiaaau” (CopokuH, 2016).

BeHuyyp KanuTaJMHUHUHT TaKpop MUIIIa6 YMKApUII LUK/IWMJATU AOUPABUM XapaKaTH
MOJIHSIJIAIITHPHUII, UILJIA6 YUKAPUIIHUHT Y3UTra X0C OMUJIJIAapUTa alJlaHTUPUI, MTHHOBAILMOH
MaxCyJIOTHH SPaTHIlI, YHU >KOPUH I3TUII Ba HUKTUCOAMU caMapa OJIMUIHU Kampab oJiaju.
BeHuyyp KamUTaJMHUHT OOLLIAaHFUY QYHKIMOHAJ IIAKJIM BEeHYYp HHBECTOP TOMOHMUJAH
aBaHCJIAHTaH MyJ KaMUTAIUAUP. BeHYyp KanuTaJUHU aBaHC/IAIl TAMOMMJIJIAPH Y3UTa XOCUP.
BUpuHYMJAH, MIITUPOKYUIAPHUHT MyHOcabaT/iapu YMyMUH Makcajra 3SpULIMLI Y4YYH
XaMKOpPJIMK TaBcudura ara 6yau6 - yMyMUil 6030p xapa)kaT/Jlapura HUcbaTaH MHAWBUAYaAJ
XapakaTJIapHU MUHUMAJJIAIITHPUIIT OPKAJIM 3PUIIKJITAaH aBaHC KalUTAJIMHU KyI MapoTaba
KanUTa/UIAaLITUPHLI, YYHKU Oy 6030pra MHHOBALMOH MaxCyJIOT OGUJIaH KUPHULI YHIAa MOHOMOJI
MMKOHUSATUHU 6epajiu. UKKUHYHM/IaH, UTHBECTUIMS 00'beKTH KeJslaXKaK/ja 3HT KOPH JapoMai
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KeJTUPUIIUN MyYMKHH OYJIraH JIOWMX@HU M3Jall KOHTEKCTHJAA CAMHYKOBJMK OWJIAH TaHJALI
TapTUO-KouJanapugaH yrtaau. LUlyHUHr y4yyH HMHBecTUMLUsJall MakcaJJd TaBcudra ara
6y116, KanuTaja JIOWMXaZaH "4MKUO" Ba yHUHI MyJ WAKJWHUA KabyJ KWJMHTyHYa TYyJa
Ha30paT KUJIUHA/U.

V36ekucton Pecny6iukacuzia 6yryHrn KyHzja “BeHdyp kamuTan TYFpucuzga’Tu
HOPMaTHUB-XyKyKUH 6a3a TyJa lIak/iJaHMarad. Y36ekucToH Pecmy6aukacu Basupiap
MaxkamacuHUHr 3.11.2020 uuagaru 684-con Kapopu (2020) ounan «UzVC» Musimmn
BeH4Yyp GOHAM TalIKWJI KWIMHAU. POHAHMHI yCTaB KanuTaaud 15 MJapj cyM MUKAOpUZA
2020 uuan JlaBnaTt 6ropxeTuaaH VHHOBALMOH PHUBOMXJIAHUII Ba3UpJIMTUMra a)kKpaTUJraH
MabJlaFJlap XWCOOMJAAH WaK/MJaHTUpUIaAy, yctaB ¢oHauaaru 100% yaym /JlaBaat
aKTUBJIApUHU OOLUIKApUILI areHTJurura epungu. @oH/z 0PUAUK Ba )XKUCMOHHUM 11axcaap, 1y
YKyMJIaZlaH XOPWKU Y 11axcap 6MiaH LepUKJIUKAA BEHUYP JOMUXaJapHU MOJIUAIAlITUPAH.

Byryaru KyHjga Y36eKUCTOHJA BeHYyp KamuTal Y36eKHCTOH Pecny6/MKacu
[Ipe3auieHTUHUHT TaJbUpKOopJIap OUIaH TYPTUHYU OYMK MYJOKOTH JoUpacua 6erujiaHrad
YCTyBOp Basudasiap WXXPOCUHM TabMUHJALI, UIYHUHI/EK, OapKapop cTapTan Jiouuxajaap
SKOTU3MMMHU WIAK/JIAHTUPHUII Ba BEHYyp KalWUTaJl OO30pUHU KEHTaUTUpPHUIL OpKaJH
MaMJIaKaTHMH3ra XOpU:KMU BEHUYYpP UHBECTULUATAPUHM Kalb 3TULI YUyH LIApT-IIapoUuTaap
ApaTUII MaKcaguja: Y36ekucToH Pecny6inkacu [IpesuseHTHHUHT “CTapTan JOHUXaaap Ba
BEHUYYp MOJIMSJIALITUPUII 3SKOTU3MMMHU $SIHaJla PUBOXKJIAHTUPHULI 4opa-TaAbupJapu
Tyrpucuaa” ru 2024 wua 14 okrtabpaaru I1K-357-con kapopu (2024) acocuid HOpMaTUB
XyACOKaT 6y11M06 Xyucob1aHau.

TexHos0THK cTapTanap y4yH BeHUyp KallUTa/JIApUHUHT aXaMUSATH LIYH/IJaH UO0paTKH,
0y capMosiziap HadakaT MOJIMSBUK €pJaM Oepaau, 6aJKU TaKpUbasd WHBECTOPJAPHHUHT
MacJaxaT/Japu Ba CTpaTeruk pecypcjapura sra OYJMII UMKOHWHU sipaTafu. lLlyHUHrzek,
aKCcapuAT CTapTamjap y4yH WJK O00CKWYJa [JapoMaJ OJIMII KUKWUH OVJraHUu y4yH BEHUYYp
capMosijiap $aoJUATHU KyJ1ab-KyBBaT iallga MyxuMaup. byHaai capMmosisiap MaMJiakaTJiap
UKTUCOAMETHAA WHHOBALMOH CEKTOPHUHI VJYIIMHU OIUMPHUIITra, SIHTM HUII YPUHJIAPU
spaTULIra Ba IOKOPU TEXHOJOTMK eYMMJIapHU UlIab 4uKuura épaam 6epaay (Amyposa,
ATtamypazios, 2024).

XyJ1ioca Ba Takaudiap.

Xysnoca cudaTuja BeHUYYP KaAMUTAJU HOKOPU TEXHOJIOTUSJIU CEKTOpJAa JOoUpaBUM
ailJlaHaZ]d Ba MHBECTOpP Ba MHHOBATOpP ypTacuja MapUTeT acoc/a TAaKCUMJIAHTAH HOKOpU
pucksap 6UaH GOFJIUK,

Mo/iMsIBUM KalMTaJHUHT ajJloxXy/a akau cudaTuia, 0y XxakuK1AM peas KanuTtas 6yiuo,
y V3UHUHT TaKpOp MIULIa6 YUKAPHUII )KapaéHUJa 6Up MaK/IJaH O0IIKACUTa KeTMa-KeT y3rapub
Typa/Ji4, CAHOAT KalMTAJUHUHT 6apya IaK/JIapy/AaH YTaau, 601IKacura makJ/ajaaHa/u.

KanuTtanHu 6Up IMAK/IAAaH MKKHHYMCUTA KOHBepTalUsJall BeHYYp KaMUTAJIUCT YIYH
TAaHJIOB XOJIATUHU V3 WYura oJiafd. WHHOBAllMOH HMHTEJIeKTya/slap Ba €KUM HHHOBATOP-
TaJOUPKOPJAPHUHT  KpeaTUB (aosUATH 06030p TpaHCAKIMAJAPU XAKMH, MaKOHH Ba
CAJIOXUSAITUHU KeHrauTupuuira épnaam 6Gepaau. BeH4yyp kanuTaau camapaid Tasab
MaBXyJJUTd OuaH TaBcudJaHraH 6030pJap y4yH MHHOBALMOH MaxCyJIOTHM spaTHIlIra
KapaTWiraH. Y KyliMMiya KUMMaTHUHT YCUIIA OWJIaH TAbMHUHJIAHA/IUTAaH TEXHUK TaPAKKUET
COXaJIJapUHU pPUBOXKJIAHTUpHUIITra €pJaM 6Oepajau; OUPOK Oy xap [AOUM XaM WXTHUMOHUM
O60MIMKJIAP Xa>KMH Ba CHGATUHUHT OUIMIIY 6UJIaH GUpPra amasira ommManu.

llynpail Kuaub, TaKpop HILIA0 YMKAPUIL EHJAIIYBU HYKTAW Ha3apHJaH BeHYYDP
KalUTaJUHU HUCTUKOOJA oijjla OKUMHMHHM OJIMII Y4yH, TEXHUK Ba TEXHOJIOTUK
WHHOBAIMSJIApHU UKTUCOAUM JJOUpPAaBUH 060pOTra camapasiv >KOPUM 3THUIIHU TabMHUHJAII,
PUCKJIM HWHBECTHULIMOH XyJK XyCyCHUATJapd  Ba KYHUKMaJIApHU >KaMFapWUIl Ba VHHU
reHepanusian 6yiuya MXTUMOUN-UKTUCOAUN TU3UM MYHOcCabaTJapu CyO'beKTH cudaTuia
Kapaul MyMKHH.
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