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XAJIKAPO UHBECTULUA APBUTPAKUJA YYUHYU TAPAD
TOMOHHUAAH MOJIMAJTALUTUPUITHUHT A0JI3APb
MACAJIAJIAPH

ByryHru KyHJla WHBECTHULMSABUKA apOUTpPaXK COXacuJa TeHJeHLUSIBUHU
Tycra ara 6ysaétrad ¢eHoMeH 0y — YYUHYU TOMOHHUHT apOUTPaXK UILJIAPUHU
MosmsaawTupumuaup (Third Party Funding).

ByHza ap6uTpak TPUOYHAJIMHUHT IKYHUU KapopH JlabBorap gouaacura
YUKApUJICa, KeJIUO TyllaJuraH MabJarJlapHUHT MabJyM KUCMU alkHaH YYMHYU
TOMOH XHCCacy 0yJINO KOJIMIIM aMaJIMETAa Kyl Ky3aTuaagu. MacasaH, y4MHYHU
TOMOH chdaTUAa MOJIUSJIAIITUPUIITa UXTHUCOCAALUTaH KOMIAHUSA, AabBorap-
MHBECTOp OWJIaH KeJIMIIYB acocuja apoOuTpak KapaéHU OWJIaH OOFJIMK
XapaXkaTJapHUHT XaMMaCUHU €KW OMpP KUCMUHU KOIJIalll MaXXOYPUATUHU 0J1a/IU.
ByHUHT 3Ba3ura, XOMUMaap TYFPUAAH-TYFPU XapaXkaTJIapu y4yH KOMIIEHCaLus
Ba/éKu JabBorapra 6epujaradH CyMMaHUHT OUp KUCMUHU OJ1aZu1ap.

Ypranuuap mWyHM KYpcaTMOKJAKH, AKUH YTMMIIAQ, JeHIMK HUrupMa-
YTTU3 WWJJIAp WJIrapyd, YYMHYUM TOMOHHMHI apOUTpaXk >KapaéHJapUHUHT
MOJIMSIJIAIUTUPUILINA YMYMHUU XYKYK IOPUCAUKLUSIApPU/ia KEHT TapKaJjMaraH Ba
byKapo/sMK XyKyKuJa JAespJMd yVpraHuiMaraH HWHCTUTYT cudaTujia KoJub
ketaétraH 34 [1]. Bupoxk EBpona, AKII Ba Ocuéna yimby MexaHHW3M CEKHH-ACTa
OMMaBHJIallyB 6ouwtaau [2].

Y4YMHYM TOMOH MOJIUSANIAIUTUPULIA UHCTUTYTUHUHT TapapopJIapUHUHT
TabKUAJALINYE, y OUp KaTop ad3a/uIMKIapHU Oepaau, MacasaH, “azoJjarra
SpUIIMLI” TAMOWMJINHU KydaUTUpaau. bollilka TOMOH/AaH, TAHKUAYWIAD, YYUMHYU
TOMOHHUHI MOJIMSUIAUITUPUIIM JaBJjaTjap Ba MWHBECTOpJAp ypTacujaru
MaHaaT/iap MyBO3aHAaTUHU Oy3a/iy, /1e6 TabKUAJauAWUAAD.

Tabkuasan *KoM3KH, “0y Kabu MOJIMAJIAIITHPHUII MEXaHU3MHU apOUTpaXK
Kapa€éHUHUHT TWKOpaTJaulyBura oJyiub KeJqumura, OoOlIKaya aWTraHza,
afloJlaTHA YpHATHII MaKCaJu[aH 4YeTra YUKWJIUO, TU3UMJIA MOJIHMSIBUHA
YaWKOBYUJIMK TypHUra aujlaHuIyd MyMKUH” [3].

[lly myHOcab6aT 6uJiaH, XaJKapo MHBECTUIUSBUN apOUTpaXK/Ja JaBJaTJap
Y4YH YYUHYU TOMOHHHUHT MOJIMSIJIAUITUPUILM OUJIaH OOFJIUK 6a'b3U MyHO3apasin
KUXATJIAPHU KeJTUPUO VTHUII 3apyP.

Y10y MoJIMS/IAIITAPUIT MeXaHU3MU GaKAT MHBECTULUSIBUM apOUTpaKAAru
XOMUJIapra JlaBjaT MabJiaFiapy XMCOOUJaH O0MUIITa UMKOH SIpaTHO6, XyKyMaTJiap
Ba YJIAQPHUHT COJIMK TYJIOBUUJIAPU YYYH OFUP XapaXkaT 0yJIM0 KOJIMOK/A.
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MHBecTULMABUIN apOUTpPaXK CYAWHUHT ypTada JAaBOMUMHJMIU Oell SpuM
AuJraya ouiraHUHM XaM ajJloXy/ia TabKUA/1a0 YTUL J103UM [4].

Y4MHYM TOMOHHHUHI J@bBOrap XapakaTJIApUHU MOJIUSAJIAIITUPHUIIN
MHBECTOpP Ba XyKyMaT ypTacuJard HU30JApPHU XaJ KWJIMUII MeXaHU3MUJAru
TU3UMJIK HOMYTAaHOCUOJMKHU Ky4auTUpaZAH, Oy 3ca, Y3 HaBOATHU/QA, JaBJaTJapra
Kaplliy apouTpaK HU30JIapu COHUHUHT Kynanluura oaub6 keaMokaa [5].

JlaBnatsiapra Kapliv apOUTpax Cy/Jlapd COHUHUHI KyNaWULIK, Kyl
X0JUIap/la PUBOXJIAHAETraH Ba KaMbafaJ MaMJIaKaTJAapHUHT HKTUCOAUU
PUBOXJIAHUIIWTA TYCKUHJIUK KWJIaJAyd Ba HWUPHUK JIOUHUXAJApHU amaJjira
OLIMPUJIMIIVUHY CEKUHJALITUPAAH, YJIAPDHUHT MabJafjapu AaBJaT Ba KaMHUAT
3XTUENXKIAPHA YYYH 3MacC, aKCHHYa, apOUTpak XapaKaTJapu y4yyH TyJlauira
capdJiaHUILINUTA 0JIUO KEJMOK/1a.

Bup Katop gaBJaT/iap yYYMHYU TOMOHHUHT MOJIMSJIAIITUPHUILHY TYFPU/aH-
TYFPU TaKUKJAUl Y4YyH Y3JIAPUHUHT HKKU TOMOHJIAMa WHBECTULIUABUU
IapTHOMaJIapura y3rapTUpPULLJIAp KUPWUTUIUrAH, 1y >XymuagaH 2018 uwuiaga
ApreHTrHa Ba bupJsamrad Apab AMupJaukaapu [6].

ApbUuTpaxk HU30JIADUHUHT MoJUsIAalITAPULI 6030pu 2012 HinnjaH OyéH
500 ¢ousgaH KyNpoKKa ycau - Oy pakaM OMTHMJIAp COHU Ba JAapoMajjiv
MMKOHUSATJAPHU KUAUPAETTaH Gaos1 XOMHUJIap COHUHM XaM KaMpab oJia/iu.

“Y4MHYM TOMOHHHUHI MOJIMSJIAIUTUPUIL MeXaHU3MHJaH (oWJaslaHHUIl
Oyih4a XaKUKUW CTaTUCTUKA, 3XTUMOJI, aHUKJIAaHTaHWAaH aH4a CaJIMOKJIUPOK
OVJIMIIN MyMKHH, CA0abu XOMUNJIMKHU OIIKOP KUJIUII XaMMa »K0i/jja XaM TaJsiab
KAuJAuHMaugu” [7].

Xo3upjaa aMaJuéTAa MOJHUSAJAIITUPUIIHUHT SHTCUM MeXaHU3MJapu
KYJIJIAaHUJIQEéTraH/JWMIU  Ky3aTWJIMOK/IA, MacajiaH, YJAYLUJIM MOJIMUSJIAUITHPHUII
MoJleJUlapd Ba YYWHYM TOMOHHMHI MOJIMSJIALUTUPYBYM HU30JALIAETraH
TOMOHHM $UpMacUra arajJuK Kujaajau €K1 capMosi KUPUTA/IH.

Y4MHYM TOMOH/IAaH MOJIMSJIAIITUPULL: KaBoOrapJ/ap aMmac, AabBorapJap
Y4yH KyJ Kesagu. XKaBobrapJsap, XycycaH apoUTpaK MyxoKamMacua UIITHPOK
3TYBYM JlaBJaTJjap HYKTaW Ha3apu/JlaH YYMHYU 1aXcaapAaH MOJIMSJIAIITHPHUII
XUMOSI YYYH KYNPOK, Ca’bi-XapaKaTJapHU aMaJira OIUUPUIIMHU aHTJIaTau.

JlaBnaTiap XUMOS KWIHIIM Kepak OyJjraH apOUTpax JabBoJlapu
COHUHMHI KyNalUIIWAAH TallKapyd, YYUHYM TOMOHHMUHI MOJIMSJIAUITHUPUIL
XMCOOUJIaH AabBOJIApHU OIIMO KeTUll XaBOUHHU olMUpaju. XaTTo, 6ab3uja,
JlabBOoTap Y3 TasabJlapUHUHT XaKUKWM KUMUMaTHAaH aH4ya HKOpU 6yJraH
Jla’bBOJIADHU KUPUTAETTAaHUHU T'YBOXHU OYJIMII MYMKHUH.

Y4YMHYM TOMOHHHMHI MOJIMSJIAIITUPUIIM 60pacyia KeJarub YMKAETraH sHa
Oup MyaMMO — 0y YYMHYH IIAXCJAAPHUHT MOJIMS/IAIITHPUIIUAAH GojasaHuIIia
maPpPoPJIMKHUHT eTapJiv JapaxkaJia TabMUHJaHMaranauruaup. Kyn xosnapaa,
YYMHYM TOMOH MabJiafjlapura TassHUO Mypo’kaaT 3TyBYWJIAp 4eT/laH MabJiaF
MaH6aCcU MaBXyJJIMTMHU OLIKOP KWUJIMauauaap. AUpUM XoJu1apAa, AabBorapJap
Oy MabJyMOTHHM OUIKOP KW/IHMILAAH OOLI TOpPTaAuJap, XaTTO >KaBoobrap Tasab
KWIraH Takaup/a xam (Macasad “Sehil v. Turkmenistan case” ap6uTpak HU30CH).
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MabayMmoTsap ap6uTp/iap Ba YYMHYA TOMOH ypTacuaaru MaHdaataap
TYKHALlyBUHM aHUKJIAall Ba 6axoJiall y4yH 3apyp. MacasaH:

— apOUTp OUP XKJ XOMHUM TOMOHHW/IAH MOJIMSJIAIITHPUIAAUTAH aprU3adyuniap
TOMOHM/]aH OMp Hevya 60p TalkUHJIaHTaH OVJIMILA MyMKUH;

— apOUTP YYUHYY TOMOH XOMUMCH KOMIIAHUSICUTA KU3UKUIIIM KU XaTTO yHra
MLLIalIM /UIJIarad 6NN MyMKUH;

- XaKaMJIUK OpUAUK ¢GupMacud OOLIKAa Kymn XoJulapJa YYAHYM TOMOH
XOMUWIapuZadH QoijlaaHrad OyJUIIM MyMKHH. By Ba 60lIKa NOTeEHLMaJI
MaH(paaT/iap TYKHAUIyBA XOJIaTJapUJaH TYJUK XabapZop Oy/vIl y4yH
XOMHUUJIApHY OLLIKOP KUJIUII MyXUM aXxaMUSTTa 3ra XUCOOJIaHaIH.

2014 vwuaza IBA wMaHdaaT/iap TYKHAIIyBA TaMOWWJLIapU OyHdHYa
KypcaTMaJlapyu KauTa Kypub YUKWIAHA, Oy apOUTpak CYyAUHUHI Kapopuja
TYFPUAAH-TYFPU UKTUCOAWMU MaH$aaTsapra 3ra OyaraH cyobeKT MaHdaat/ap
TYKHAILIYBUHU 6axoJiall y4yyH “TYJUK Tapad”’ cudaTuaa Kapajvllv JIO3UMJIUIU
KaljJ 3TUAAU. Arap myHJau 6yJica, YHAA Xap KaHAaW XoJaTAa YYUHYU TOMOH
XOMUUJIAPUHUHT ULITUPOKH Ba KUMJIUTH OLUKOP KUJIMHHUILU Kepak.

ByryHru KyHra Keau0, OWp HedTa apOUTpPaXK HUHCTUTYTJIApU YYUHYHU
TOMOHHHUHI MOJIMSIJIAIUTUPUILA KOWJAJIApUHUA KaWTa Kypub YUKMOKJA EKHU
AKAH/A »KOPUU KUJIUO OY/IAH, XyCycaH, 0y KoM/, aBBaJlo, TOMOHJIApiaH YYUHYHU
TOMOH XOMUIMCH MaBKy/IJIMTYM Ba KUMJIMTUHU OIIKOP KAJIMHUIIWHU TaJlab KA1agu
(macanan, 2021 #uwmarn ICC Hu3oMmuHuHr 11(7)-mopnacu, MusiaH apouTpax
nasiaTaciHUHT 2020 WUITH TapTUO-TaMOWMJIApHUHT 43-Moaaacu, 2022 HUATH
ICSID Ap6uTpaxk KouAajapu JOWMXACUHUHT 14-KoUJacu, WHBECTOpP-JaBJiaT
HU30J1apyUHU Xas Kuiuil 6yrinda OHCUTPAJT I vium rypyxy TOMOHUJAH TaKJAUP
KWJIMHTAH 7-HU30M JIOWUXACHU). YUMHYM TOMOHHMHI JIa@bBOTFapHUHI HU30Jaru
XapakaTJAPUHU MOJIMSJIAIITUPUILIHUHT siHA OUP MYXMM MyaMMOCH 0Oy XOMMU
MabJyiaFdira TassHTaH Ba HM30/la KTKa3raH TapadHUHT KeJaub 4YUKKaH
XapakaTJIapHU KOIJ1alll OuJiaH OOFJIUK,

Arap apbuTpak TpPUOYHAJIMHUHT SIKYHUM Kapopu [JaBJjaT Qoigacura
YHKApWJICa Ba YHUHT XapaKaTJIapMHU KOIJIAlll Y4yH TOBOH TaWMHJIAHCA, YUYMHYU
IIaXCJApPHUHT MabJsiaFdira TasgHraH Ba Yy3JlapUHM MabJafjapu  OysimMaraH
JlabBOrapJiap TOBOH MYJIMHU JlaBJaTra TyJiak 0JIManuauap.

JlaBaaTJsiap/a 3ca yuioy KapopHU OaKapULLIHUHT caMapaJiv YCyJId KOJIMan/u.
7KaBobrap jabBorapra Huco6aTaH apoOMTPaK KAPOPUHHU MKPO KUJIMIIITA MaXKOypJiait
oJIMaly, YyHKHA aKCapusAT X0JIapJla YHUHT 3Ta/IMIy/ia XapaXkaTJapHU KOILallra
eTaJiuraH MoJI-MyJIK (€KH O0LIKa MOJIMSIBUM pecypc) OyIMaiu.

[lyHUHTIeK, YYUHYU TOMOH XOMHUWCH YCTUJAH apOUTpak KAPOPUHHU HXKPO
3THUII MYMKHH 3Mac, cCababu y apouTpakJa aMaJiZia KaTHAIIMaCJUTU Typalid yHA
apbuTpak TPUOYHAJMHUHT SIKYHUH Kapopujaa Tapad cudaTvga akc 3TTUPHII
MMKOHCH3, YyHKM apOUTpaX CyAJapd oJaTja Y4YMHYM IIaxcjaap YCTHJaH
IOPUCAMKLMSATA 3Ta 3MaC.

ByHJilaH TallKapu, 0OKOpuZa auTHO VTWUIraH TabMHUHJALl YOpaJlapUHU
OJIMIIHUHT MYaMMOCUHUHI €e4YMMJIapuJilaH OupH, Vy3 XOMHUWJIapu €pJamuja
XapakaTJIapHU KOIJIAIIHU TabMUHJIAWAUP. Arap apOUTpaK Cy/iU KaBOOTapHUHT
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doligacura Kapop 4uKapraH 0OyJ/ica, yHAa JAaBjaT 0y kKadoJiaTJaphHU OJIUIIN
MYMKHWH 3/14.

AMMo 11y BaKTraya apoUTpak CyiJIapy YYUHYH IIaxcaapZaH MabJiaF MaBXy /i
OyJiIraHZila BAaKTUHYa/IMK YOpa/lapHY KyJulall KaM xoJaTJjapja y4yparad. Maosiar
KOMJIAaHUIIWHU Tasab KuiauHraH ICSIDHUHTr sHr Mamxyp cyn UlIapuZaH Oupu
“RSM v. St. Lucia” umm xucobsaHaau. llyHpai 6ysca-aa, apOUTpaxk cyau
TabMHUHJIAII YOpaJapUHU KyJUIall Y4yH YYMHYU TOMOH MabJIaFapy XHMCOOUJAH
MOJIMSJIALITUPHUIL QPaKTU eTapJid IMac JeraH XyJiocara KeJjraH.

TpubyHas, nabBorap TOMOHHWAAH aBBairu ICSID apbutpax cyaupa 6up
HeuTa TYJIOBJAPHU aMa/ra OIIMpMaraHJuru 60uc, oMb OGOpUJIraH MIITHUHT
“anoxujia Xosataapy” Ty$paiau TabMUHIALI YOpaJapUHU KYJIJIAllHU OKJIaraH /1e6
Kapop KWigyd. AMMO, arap »aBoOrap JaBJjaT/JapHU eTap/d JapakaZa XUMOos
KWIMII ~ MaKcajyJa XapakaTJap TabMHUHJAIl 4YOpPaJapUHU  OJIMIIHUHT
MaBXYJIMTHY, Iy Kabu XoJ1aTaap OU/IaH YeKJIaHMaC/IUTU Kepak.

MHBecTOp Ba jaBJiaT ypTacuJaru HU30J1apUHHU XaJl KWK MeXaHU3MJIapUHU
ucaox Kuaui Basudacu FOHCUTPAJI 11l niyun rypyxura okjiaHraH Ba 6y 6opaja
Kalas1 MLLIap 0116 60pUaIMOK/a. ByryHru KyH/ia M4y rypyxy, Oup TOMOH arap/a
YUMHYU IaxXCAapAaH MabJiaF oJiraH OyJica, apOUTpaK CyAu XapakaTJIapHU
KadoJiaTaaul TYFPUCK/Ia KApOp YMKAPULIKA MyMKUH, AieraH puKpra KeJirad. BUpok,
Oy MaKOypH# I0KJIaMa OYJIMII-0yIMac/IUTy 60pacy/ia XaJIu-XaMoH TypJiu GUKpJIap
MaBXYy/I,

Bupok, 6y xoJsaTyiap/ia AaBjat/apra XXUAAUN TaxAu/l COJIMHUILLIN 3XTUMOJIA
MaBxXyJ, Oy/aub, XyCycaH, XOpPW)KMW HHBECTOp [AabBOJIApUJAH [aBJaT V3WHU
MyBapdaKUATIA XUMOS KWJICA, Y3 XapakaT/JapMHU KOIJIak OJIMAcCJUK XxaBpH Ba
YYUHYU TOMOHJAH MOJIMSUIAUITUPHUIL MapXKyJZ Oy/MaraH TakAupZa acocCus
JlabBOJIapAaH XUMOS KUJIMII 3apypaTH.

llyHuHrZEK, *XKyZa IOKOPY AapoMaj, OJYII UMKOHUATUHU XUCOOra OJIraH
X0J1/13, YYUHYU TOMOHHUHT MOJIMSIJIAIITUPUIIMHUHT Ta¥bCUPU HU30HU THHY HYJI
OWaaH Xa/l KWIMII HWCTaruHU Ce3WIapJud JapaxaZa KaMauTupaau [eb
xucobsaHagu. Xycycad, ICCA QMUL 2018 xucob6oTHaa XOMUHUHUHT apOUTpaxK
YCTU/IaH HAa30paTHU Ta1ab KUJIULI XyKYKHA OOPJINTU XaKu/Jjaru u30xJ1ap MaB:xy/, Ba
“6ab3u XoJ1apa XOMUH XKy1a GaoJ poJib YiHAIIKM MyYMKUH, €6 KalJ 3TUraH [8].

TwxopaT HyKTauW Ha3apu/iaH, AAabBOrap-UHBECTOP XOMHUWJIApU Xap JIOUM
IOKOpU KUMMAaT/IM JabBojapra KynpoK KU3WKHUIIAAMW, Oy 3ca y3 HaBOaTUja
JlabBorap abBOCUHUHT KUMMATH aCOCCU3 KOPHUJIAb KETUIINTA 0JINO KeJlaJy.

YYMHYY TOMOHHHUHT MOJIUSJIAUITUPHUILM aMaJiia KaHlal UIJIAIUHUHT 3HT
épKUH MUcosiapuZiad 6upu - Teinver and others v. Argentina. Teinver umuaup
(ApreHTHMHa XyKyMaTH TOMOHM/IJaH APreHTUHAaHUHT MKKUTA aBUAKOMIIAaHUSICUHU
SKCIpONpUaLUsA KUIMII HaTWXKacuZa KeJub YUKKAH apouTpax wumm). 2017
WUJIHUHT UI0JIb OMM/JIa apOUTpaK CyU JabBorapJap ¢oijacura Kapop YMKap/iu,
6y aca Burfordra wmosvsiamiTUpuin mapTHoMacd Oyindda 100 MHJIJIMOH
JloJUIapJiaH KynpokK MabJiaF ol XyKykuHu 6epau. Burford Capital 6y uiira
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TaXMWHaH 13 MWIJIMOH [0JUIap CapMOsi KUPUTTaH OyJUO Ba UKKUJIAM4u 0030p
yaymruHy 107 MUJIMOH AoJi1apra coTau (peHTabesnuk 736%). [9]
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