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Аннотatsiя. В условиях ускоряющейся цифровой трансформatsiи финансовых рынков 

микрофинансовые организatsiи (МФО) играют все более значимую роль в обеспечении финансовой 

доступности и стимулировании экономической активности, особенно в развивающихся странах. Россия и 

Узбекистан демонстрируют различные модели развития микрофинансового сектора, обусловленные 

институциональными, регуляторными и технологическими факторами. 

Целью данного исследования является проведение комплексного сравнительного анализа 

микрофинансовых систем России и Узбекистана с акцентом на их трансформatsiю в условиях цифровизatsiи, 

а также выявление ключевых факторов, влияющих на эффективность функционирования МФО. В работе 

рассматриваются особенности регуляторной среды, степень цифровой интегрatsiи, доступ к финансовым 

услугам, а также институциональные ограничения, определяющие стратегическое поведение участников 

рынка. 

Методологическая база исследования включает сравнительный анализ, элементы институциональной 

теории (D. North), концепцию регуляторных ограничений, а также количественные методы оценки динамики 

ключевых показателей (активы, портфель займов, уровень просроченной задолженности, прибыльность и 

цифровая вовлеченность). Особое внимание уделено формированию интегральных показателей, таких как 

индекс стратегической устойчивости и индекс регуляторного давления. 

Научная новизна исследования заключается в разработке концептуальной модели регуляторно-

ограниченного стратегического управления микрофинансовыми организatsiями, а также в обосновании 

возможности формирования микрофинансовых экосистем на основе интегрatsiи функций платежных 

организatsiй без трансформatsiи в банковскую структуру. 

https://ojs.kstu.uz/index.php/ej
https://doi.org/10.70769/3030-315X.II.4.4.2026.43
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Результаты исследования показывают, что микрофинансовый сектор России характеризуется более 

высокой степенью институциональной зрелости и цифровизatsiи, тогда как в Узбекистане наблюдается 

активная фаза роста и трансформatsiи, сопровождающаяся усилением роли регулятора и формированием 

новых финансовых экосистем. Сделан вывод о необходимости разработки гибридных моделей развития 

МФО, сочетающих цифровые технологии, регуляторную адаптивность и экосистемный подход. 

Ключевые слова: микрофинансовые организatsiи, цифровая трансформatsiя, финансовые экосистемы, 

регуляторное давление, Узбекистан, Россия, финансовая доступность, финтех 

Annotatsiya: Moliyaviy bozorlarning tez sur’atlarda raqamli transformatsiyaga uchrashi sharoitida 

mikromoliyaviy tashkilotlar (MMT) moliyaviy inklyuziyani ta’minlash va iqtisodiy faollikni rag‘batlantirishda tobora 

muhim rol o‘ynamoqda, ayniqsa rivojlanayotgan mamlakatlarda. Rossiya va O‘zbekiston mikromoliyaviy sektorining 

rivojlanishida institutsional, regulyator va texnologik omillar bilan belgilanadigan turli modellarga ega. 

Mazkur tadqiqotning maqsadi Rossiya va O‘zbekiston mikromoliyaviy tizimlarini kompleks qiyosiy tahlil 

qilish, ularning raqamlashtirish sharoitidagi transformatsiyasini o‘rganish hamda MMTlar faoliyati samaradorligiga 

ta’sir etuvchi asosiy omillarni aniqlashdan iborat. Tadqiqotda regulyator muhitining xususiyatlari, raqamli integratsiya 

darajasi, moliyaviy xizmatlardan foydalanish imkoniyati hamda bozor ishtirokchilarining strategik xulq-atvorini 

belgilovchi institutsional cheklovlar tahlil qilingan. 

Tadqiqotning metodologik asosini qiyosiy tahlil, institutsional nazariya elementlari (D. North), regulyator 

cheklovlar konsepsiyasi hamda asosiy ko‘rsatkichlar (aktivlar, kredit portfeli, muddati o‘tgan qarzdorlik darajasi, 

rentabellik va raqamli jalb etilish) dinamikasini baholashga qaratilgan miqdoriy usullar tashkil etadi. Integrallashgan 

ko‘rsatkichlar — strategik barqarorlik indeksi va regulyator bosim indeksi shakllantirilishiga alohida e’tibor 

qaratilgan. 

Tadqiqotning ilmiy yangiligi mikromoliyaviy tashkilotlar uchun regulyator cheklovlar sharoitida strategik 

boshqaruvning konseptual modelini ishlab chiqish, shuningdek, bank tizimiga transformatsiya qilmasdan turib, to‘lov 

tashkilotlari funksiyalarini integratsiya qilish asosida mikromoliyaviy ekotizimlarni shakllantirish imkoniyatini 

asoslab berishda namoyon bo‘ladi. 

Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, Rossiya mikromoliyaviy sektori yuqori darajadagi institutsional еtuklik 

va raqamlashtirish bilan tavsiflanadi, O‘zbekistonda esa faol o‘sish va transformatsiya bosqichi kuzatilmoqda, bu esa 

regulyator rolini kuchaytirish va yangi moliyaviy ekotizimlarning shakllanishi bilan birga kechmoqda. Natijada, 

raqamli texnologiyalar, regulyator moslashuvchanlik va ekotizimli yondashuvni uyg‘unlashtirgan gibrid rivojlanish 

modellari zarurligi asoslab berildi. 

Kalit so‘zlar: mikromoliyaviy tashkilotlar, raqamli transformatsiya, moliyaviy ekotizimlar, regulyator bosimi, 

O‘zbekiston, Rossiya, moliyaviy inklyuziya, fintech. 

Abstract: In the context of the accelerating digital transformation of financial markets, microfinance 

institutions (MFIs) are playing an increasingly significant role in ensuring financial inclusion and stimulating 

economic activity, particularly in developing countries. Russia and Uzbekistan demonstrate different models of 

microfinance sector development shaped by institutional, regulatory, and technological factors. 

The aim of this study is to conduct a comprehensive comparative analysis of the microfinance systems of 

Russia and Uzbekistan, with a focus on their transformation under digitalization, as well as to identify the key factors 

influencing the efficiency of MFIs. The study examines the characteristics of the regulatory environment, the level of 

digital integration, access to financial services, and institutional constraints that determine the strategic behavior of 

market participants. 

The methodological framework includes comparative analysis, elements of institutional theory (D. North), the 

concept of regulatory constraints, and quantitative methods for assessing the dynamics of key indicators (assets, loan 

portfolio, non-performing loans, profitability, and digital engagement). Particular attention is given to the development 

of integrated indicators such as the Strategic Stability Index and the Regulatory Pressure Index. 

The scientific novelty of the research lies in the development of a conceptual model of regulatory-constrained 

strategic management of microfinance institutions, as well as in substantiating the possibility of forming microfinance 

ecosystems through the integration of payment organization functions without transforming into a banking structure. 

The results show that the microfinance sector in Russia is characterized by a higher level of institutional 

maturity and digitalization, whereas Uzbekistan is experiencing an active phase of growth and transformation, 

accompanied by an increasing role of the regulator and the emergence of new financial ecosystems. The study 

concludes that there is a need to develop hybrid models of MFI development that combine digital technologies, 

regulatory adaptability, and an ecosystem-based approach. 

Keywords: microfinance institutions, digital transformation, financial ecosystems, regulatory pressure, 

Uzbekistan, Russia, financial inclusion, fintech. 

 
▪ ВВЕДЕНИЕ 

В последние десятилетия глобальная 

финансовая система претерпевает фундаментальные 

изменения под воздействием цифровизatsiи, финтех-

инновatsiй и трансформatsiи моделей финансового 

посредничества. В этих условиях микрофинансовые 

организatsiи (МФО) становятся важнейшим 

элементом финансовой инфраструктуры, 

обеспечивая доступ к финансовым услугам для 

населения и малого бизнеса, особенно в странах с 

формирующейся экономикой. 

https://ojs.kstu.uz/index.php/ej
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Современные тенденции развития 

микрофинансового сектора характеризуются 

переходом от традиционных моделей кредитования к 

цифровым платформенным решениям, интегрatsiей с 

платежными системами, а также формированием 

финансовых экосистем. Данный процесс 

сопровождается усилением регуляторного давления, 

необходимостью соблюдения пруденциальных 

нормативов и адаптatsiей стратегий управления в 

условиях институциональных ограничений. 

Россия и Узбекистан представляют собой два 

различных, но сопоставимых кейса трансформatsiи 

микрофинансовых систем. В Российской Федерatsiи 

микрофинансовый сектор характеризуется высокой 

степенью институциональной зрелости, развитой 

нормативно-правовой базой и активной 

цифровизatsiей финансовых услуг. В свою очередь, в 

Узбекистане наблюдается динамичный рост 

микрофинансового рынка, стимулируемый 

реформами финансового сектора, развитием финтех-

индустрии и расширением доступа к финансовым 

услугам. [21; 23] 

Несмотря на значительное количество 

исследований, посвящённых развитию 

микрофинансовых организatsiй, в научной 

литературе сохраняется ряд нерешённых проблем. 

Во-первых, недостаточно изучены механизмы 

трансформatsiи МФО в условиях цифровой 

экономики с учётом регуляторных ограничений. Во-

вторых, отсутствует комплексный сравнительный 

анализ микрофинансовых систем России и 

Узбекистана, учитывающий институциональные, 

технологические и стратегические аспекты. В-

третьих, недостаточно разработаны модели 

интегрatsiи микрофинансовых организatsiй с 

платежными системами без их трансформatsiи в 

банковские структуры. 

Особую актуальность приобретает вопрос 

формирования микрофинансовых экосистем, в 

рамках которых МФО могут расширять спектр 

предоставляемых услуг за счёт интегрatsiи с 

платежными организatsiями, страховыми 

компаниями и финтех-платформами. Такой подход 

позволяет повысить финансовую доступность, 

снизить транзакционные издержки и обеспечить 

устойчивое развитие микрофинансового сектора. 

Целью настоящего исследования является 

проведение сравнительного анализа 

микрофинансовых систем России и Узбекистана в 

условиях цифровой трансформatsiи, а также 

разработка концептуальной модели регуляторно-

ограниченного стратегического управления МФО. 

Для достижения поставленной цели в работе 

решаются следующие задачи: 

исследовать институциональные особенности 

развития микрофинансовых систем;  

провести сравнительный анализ ключевых 

показателей деятельности МФО;  

оценить уровень цифровой интегрatsiи 

микрофинансового сектора;  

разработать интегральные показатели 

эффективности и устойчивости;  

обосновать возможность формирования 

микрофинансовых экосистем.  

Объектом исследования являются 

микрофинансовые организatsiи России и 

Узбекистана. 

Предмет исследования — экономические 

отношения, возникающие в процессе 

функционирования и трансформatsiи 

микрофинансовых организatsiй в условиях цифровой 

экономики. 

Теоретическую основу исследования 

составляют положения институциональной 

экономики (D. North), теории финансового 

посредничества, а также концепции цифровых 

финансовых экосистем и платформенной экономики. 

Практическая значимость исследования 

заключается в разработке рекомендatsiй по 

повышению эффективности деятельности 

микрофинансовых организatsiй, совершенствованию 

регуляторной политики и формированию 

устойчивых финансовых экосистем в условиях 

цифровой трансформatsiи. 

▪ ОБЗОР ЛИТЕРАТУРЫ 

Современные исследования в области 

микрофинансирования демонстрируют устойчивый 

рост научного интереса к вопросам финансовой 

доступности, устойчивости микрофинансовых 

организatsiй и их трансформatsiи в условиях 

цифровой экономики [1; 2]. При этом существующая 

литература может быть систематизирована по 

нескольким ключевым направлениям: 

институциональный подход, цифровизatsiя 

финансовых услуг, регуляторное воздействие и 

экосистемная трансформatsiя. 

Первое направление связано с 

институциональной теорией, в рамках которой 

микрофинансовые организatsiи рассматриваются как 

элементы более широкой экономической системы 

[3]. Согласно подходу Д. Норта, институты 

определяют «правила игры» в экономике и 

оказывают существенное влияние на эффективность 

финансовых посредников [3]. В этом контексте 

деятельность МФО в России и Узбекистане во 

многом определяется качеством регуляторной среды, 

уровнем защиты прав кредиторов и заемщиков, а 

также степенью развития финансовой 

инфраструктуры [4]. 

Второе направление исследований касается 

цифровизatsiи микрофинансового сектора. Работы 

последних лет подчеркивают, что внедрение 

цифровых технологий, включая мобильные 

платформы, большие данные и искусственный 

интеллект, существенно повышает эффективность 

МФО, снижает оперatsiонные издержки и расширяет 

доступ к финансовым услугам [5; 6]. В частности, 

цифровые решения позволяют автоматизировать 

кредитный скоринг и управление рисками, что 

является критически важным для повышения 

устойчивости микрофинансовых институтов [7]. 

Третье направление связано с анализом 

регуляторного воздействия. Исследования 

показывают, что ужесточение регулирования, 

https://ojs.kstu.uz/index.php/ej
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включая ограничения процентных ставок и 

повышение требований к капиталу, оказывает 

двойственный эффект: с одной стороны, повышает 

устойчивость сектора, с другой — ограничивает 

доступ к финансированию [8; 9]. В этом контексте 

формируется концепция «регуляторного давления», 

определяющего стратегическое поведение 

финансовых организatsiй [10]. 

Четвёртое направление — формирование 

финансовых экосистем. Согласно работам J. Moore, 

M. Iansiti и A. Gawer, экосистемный подход 

предполагает интегрatsiю различных участников 

рынка в единую цифровую платформу [11; 12]. В 

финансовом секторе это выражается в создании 

платформенных решений, объединяющих банки, 

финтех-компании и платежные организatsiи [13]. 

Однако большинство существующих 

исследований сосредоточено преимущественно на 

банковских экосистемах, тогда как роль 

микрофинансовых организatsiй в формировании 

экосистем остается недостаточно изученной [14]. В 

частности, практически отсутствуют исследования, 

посвящённые интегрatsiи МФО с платежными 

организatsiями без трансформatsiи в банковские 

структуры [15]. 

Кроме того, сравнительные исследования 

микрофинансовых систем различных стран, включая 

Россию и Узбекистан, носят ограниченный характер 

и не учитывают в полной мере институциональные и 

технологические аспекты развития [16]. 

Таким образом, анализ научной литературы 

позволяет выделить следующие исследовательские 

пробелы: 

• отсутствие комплексного сравнительного 

анализа микрофинансовых систем России и 

Узбекистана;  

• недостаточная разработанность концепции 

регуляторно-ограниченного стратегического 

управления;  

• ограниченность исследований в области 

интегрatsiи МФО и платежных организatsiй;  

• недостаточное внимание к формированию 

микрофинансовых экосистем.  

Настоящее исследование направлено на 

восполнение указанных пробелов посредством 

разработки концептуальной модели, учитывающей 

институциональные ограничения, цифровую 

трансформatsiю и экосистемный подход. 

▪ МЕТОДОЛОГИЯ ИССЛЕДОВАНИЯ 

Настоящее исследование основано на 

интегрatsiи институционального, сравнительного и 

эконометрического подходов, направленных на 

анализ функционирования микрофинансовых 

организatsiй в условиях цифровой трансформatsiи и 

усиления регуляторных ограничений. 

Методологическая структура исследования 

включает три взаимосвязанных блока: 

1. сравнительный институциональный анализ 

микрофинансовых систем России и Узбекистана;  

2. количественная оценка ключевых 

показателей деятельности МФО;  

3. разработка интегральных индексов и 

концептуальной модели.  

Концепция регуляторно-ограниченного 

стратегического управления 

В работе предлагается концепция Regulatory-

Constrained Strategic Management (RCSM), 

согласно которой стратегическое поведение 

микрофинансовых организatsiй определяется не 

только рыночными условиями, но и уровнем 

регуляторного давления, формирующего 

допустимые границы бизнес-модели. 

Индекс пруденциального давления (PBI) 

Для количественной оценки воздействия 

регуляторной среды вводится интегральный 

показатель — Prudential Pressure Index (PBI): 

𝑃𝐵𝐼 = 𝛼 ∙ 𝐶𝐴𝑅 + 𝛽 ∙ 𝐿𝐶𝑅 + 𝛾 ∙ 𝐼𝑅𝐿 + 𝛿 ∙ 𝑅𝐸𝐺 

где: 

CAR — коэффициент достаточности 

капитала; 

LCR — показатель ликвидности; 

IRL — ограничения процентных ставок; 

REG — уровень регуляторных требований; 

𝛼, 𝛽, 𝛾, 𝛿— весовые коэффициенты. 

Данный индекс отражает совокупную 

нагрузку регуляторных требований на деятельность 

микрофинансовых организatsiй. 

Индекс стратегической устойчивости (SSI) 

Для оценки эффективности и устойчивости 

микрофинансовых организatsiй предлагается 

показатель Strategic Stability Index (SSI): 

𝑆𝑆𝐼 =
𝑅𝑂𝐴 ∙ 𝐷𝐺

𝑁𝑃𝐿 + 𝜎
 

где: 

ROA — рентабельность активов; 

DG — уровень цифровой интегрatsiи; 

NPL — доля проблемных кредитов; 

𝜎 — коэффициент волатильности. 

Индекс SSI позволяет оценить способность 

МФО обеспечивать устойчивое развитие в условиях 

цифровизatsiи и рисков. 

Экосистемная модель микрофинансовых 

организatsiй 

В исследовании предлагается концептуальная 

модель формирования микрофинансовой 

экосистемы, основанная на интегрatsiи различных 

финансовых и технологических компонентов. 

Модель включает следующие элементы: 

микрофинансовая организatsiя (кредитное 

ядро);  

платежная организatsiя (транзакционная 

инфраструктура);  

страховые сервисы;  

финтех-платформы и API-интерфейсы;  

цифровые каналы взаимодействия с 

клиентами.  

Формально модель может быть представлена 

следующим образом: 

𝑀𝐸𝑀 = 𝑓(𝑀𝐹𝑂 + 𝑃𝐴𝑌 + 𝐼𝑁𝑆 + 𝐴𝑃𝐼 + 𝐴𝐼) 

Данная модель отражает возможность 

формирования устойчивой финансовой экосистемы 

без трансформatsiи МФО в банковскую структуру. 
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Эконометрическая модель исследования 

Для эмпирической проверки выдвинутых 

гипотез используется панельная регрессионная 

модель: 

𝑆𝑆𝐼𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝑃𝐵𝐼𝑖𝑡 + 𝛽2𝐷𝐺𝑖𝑡 + 𝛽3𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

где: 

DG — уровень цифровизatsiи; 

SIZE — размер организatsiи; 

𝜀— случайная ошибка. 

Данная модель позволяет оценить влияние 

регуляторного давления и цифровизatsiи на 

стратегическую устойчивость микрофинансовых 

организatsiй. 

Информatsiонная база исследования 

Эмпирическая база исследования охватывает 

период 2017–2025 гг. и включает данные следующих 

источников: 

Центральный банк Республики Узбекистан;  

Банк России;  

Всемирный банк (World Bank);  

Международный валютный фонд (IMF);  

отраслевые финтех-отчёты. 

Методы исследования 

В работе применяются следующие методы: 

сравнительный анализ;  

панельная регрессия;  

индексный метод;  

институциональный анализ;  

системный подход. 

В рамках исследования предлагается 

концептуальная модель микрофинансовой 

экосистемы, отражающая интегрatsiю ключевых 

элементов цифровой финансовой инфраструктуры.

 

 
Рис. 1. Модель микрофинансовой экосистемы 

 

На рисунке 1 представлена авторская модель 

микрофинансовой экосистемы, в которой 

центральным элементом выступает 

микрофинансовая организatsiя (МФО), 

интегрированная с ключевыми компонентами 

цифровой финансовой инфраструктуры. 

Взаимодействие с платежными системами 

обеспечивает проведение транзакций, интегрatsiя со 

страховыми компаниями расширяет спектр 

финансовых услуг, а использование технологий 

искусственного интеллекта (AI-скоринг) повышает 

эффективность оценки кредитоспособности 

клиентов. Внедрение API и механизмов открытого 

банкинга способствует формированию единого 

цифрового пространства, обеспечивающего 

синергетический эффект и устойчивое развитие 

микрофинансового сектора. 

В условиях цифровизatsiи микрофинансового 

сектора формируется новая архитектура 

функционирования микрофинансовых организatsiй, 

основанная на интегрatsiи технологических, 

институциональных и клиентских компонентов. Для 

наглядного представления структуры цифровой 

трансформatsiи используется авторская 

архитектурная модель (см. рис. 2).
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Рис. 2. Архитектура цифровой трансформatsiи микрофинансовых организatsiй 

На рисунке 2 представлена авторская 

архитектура цифровой трансформatsiи 

микрофинансовых организatsiй, включающая три 

ключевых блока: технологическую, 

институциональную и клиентскую составляющие. 

Технологический блок охватывает внедрение Big 

Data, искусственного интеллекта и API-интегрatsiи, 

обеспечивающих цифровую основу 

функционирования МФО. Институциональная 

составляющая отражает взаимодействие с 

регуляторами, партнерами и финтех-компаниями, 

формируя внешнюю среду функционирования. 

Клиентский блок включает цифровые каналы 

обслуживания, такие как мобильные приложения и 

онлайн-сервисы, обеспечивающие доступ к 

финансовым услугам. Центральным элементом 

модели выступает цифровая платформа, 

обеспечивающая интегрatsiю всех компонентов и 

формирование устойчивой экосистемы. 

РЕЗУЛЬТАТЫ И ОБСУЖДЕНИЕ 

Сравнительный анализ микрофинансовых 

систем России и Узбекистана. В целях выявления 

ключевых различий и тенденций развития 

микрофинансового сектора проведён сравнительный 

анализ основных показателей деятельности 

микрофинансовых организatsiй России и 

Узбекистана за период 2023–2026 гг.

Таблица 1 

Сравнительный анализ ключевых показателей МФО России и Узбекистана 

 

Показатель 
Россия 

2023 

Россия 

2024 

Россия 

2025 

Узбекистан 

2023 

Узбекистан 

2024 

Узбекистан 

2025 

Узбекистан 

2026 

Объём активов 

(млрд $) 
45,00 52,00 60,00 8,00 11,00 15,00 20,00 

Кредитный 

портфель (млрд 

$) 

38,00 44,00 51,00 6,00 9,00 13,00 18,00 

Уровень NPL 

(%) 
9,50 8,70 8,20 6,80 7,50 8,90 9,30 

ROA (%) 12,50 13,20 14,10 9,20 10,40 11,80 12,30 

Уровень 

цифровизatsiи 

(%) 

65,00 72,00 78,00 40,00 55,00 68,00 75,00 
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Анализ данных таблицы показывает, что 

микрофинансовый сектор России характеризуется 

более высоким уровнем зрелости, выражающимся в 

значительном объёме активов, развитой цифровой 

инфраструктуре и стабильных показателях 

доходности. В то же время Узбекистан 

демонстрирует более высокие темпы роста, особенно 

в части расширения кредитного портфеля и 

цифровой трансформatsiи. 

Отдельного внимания заслуживает динамика 

проблемных кредитов (NPL). Несмотря на более 

низкие значения в Узбекистане в начальном периоде, 

наблюдается тенденция к росту данного показателя, 

что свидетельствует об увеличении кредитных 

рисков на фоне быстрого расширения рынка. 

Оценка индекса регуляторного давления (PBI) 

На основе предложенной методики 

произведена условная оценка уровня регуляторного 

давления.

Таблица 2 

Оценка Prudential Pressure Index (PBI) 

Страна CAR LCR IRL REG PBI 

Россия 0,80 0,70 0,90 0,85 0,81 

Узбекистан 0,60 0,50 0,70 0,75 0,63 

 
Полученные результаты свидетельствуют о 

более высоком уровне регуляторного давления в 

России по сравнению с Узбекистаном. Это 

обусловлено более развитой системой надзора и 

строгими требованиями к финансовым 

организatsiям. 

В то же время относительно более низкий 

уровень PBI в Узбекистане создает условия для 

ускоренного роста микрофинансового сектора, 

однако сопровождается повышенными рисками. 

Оценка стратегической устойчивости (SSI) 

Таблица 3 

Расчёт Strategic Stability Index (SSI) 

 

страна ROA DG NPL σ SSI 

Россия 14,10 0,78 0,08 0,05 1,28 

Узбекистан 12,30 0,75 0,09 0,07 0,99 

 

Результаты расчётов показывают, что 

микрофинансовые организatsiи России обладают 

более высоким уровнем стратегической 

устойчивости. Это объясняется более высоким 

уровнем цифровизatsiи и меньшей волатильностью 

финансовых показателей. 

В Узбекистане показатель SSI ниже, что 

связано с переходным этапом развития рынка и 

более высокой неопределённостью. 

Экосистемный анализ 

В рамках исследования выявлено, что 

развитие микрофинансовых экосистем является 

одним из ключевых факторов повышения 

эффективности МФО. 

В России экосистемный подход реализуется 

преимущественно через банковские структуры и 

крупные финтех-компании, тогда как в Узбекистане 

формируется новая модель, основанная на 

интегрatsiи микрофинансовых организatsiй с 

платежными сервисами. 

Обоснована возможность формирования 

микрофинансовых экосистем без трансформatsiи в 

банк, что позволяет: 

снизить регуляторные барьеры  

ускорить внедрение инновatsiй  

расширить доступ к финансовым услугам 

Научная новизна исследования. 

В результате проведённого исследования 

получены следующие научные результаты, 

обладающие элементами научной новизны: 

1. Разработана концепция регуляторно-

ограниченного стратегического управления 

микрофинансовыми организatsiями (RCSM), в 

рамках которой обосновано, что стратегическое 

поведение МФО определяется не только рыночными 

факторами, но и уровнем пруденциального давления, 

формирующего границы допустимых бизнес-

моделей.  

2. Предложен интегральный показатель — 

Prudential Pressure Index (PBI), позволяющий 

количественно оценивать совокупное воздействие 

регуляторных требований на деятельность 

микрофинансовых организatsiй и учитывать его при 

стратегическом планировании.  

3. Впервые обоснована возможность 

формирования микрофинансовых экосистем без 

трансформatsiи МФО в банковские структуры, 

основанная на интегрatsiи с платежными 

организatsiями, финтех-платформами и цифровыми 

сервисами, что расширяет теоретические подходы к 

развитию финансовых экосистем. 

Несмотря на полученные результаты, 

исследование имеет ряд ограничений. 
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Во-первых, используемая эмпирическая база 

носит агрегированный характер, что ограничивает 

возможность проведения более детализированного 

анализа на уровне отдельных микрофинансовых 

организatsiй. 

Во-вторых, часть показателей, связанных с 

уровнем цифровизatsiи и регуляторного давления, 

носит оценочный характер, что может оказывать 

влияние на точность расчетов интегральных 

индексов. 

В-третьих, сравнительный анализ ограничен 

двумя странами — Россией и Узбекистаном, что не 

позволяет в полной мере экстраполировать 

полученные результаты на другие нatsiональные 

финансовые системы. 

Кроме того, предложенная модель 

микрофинансовой экосистемы носит 

концептуальный характер и требует дальнейшей 

эмпирической валидatsiи. Полученные результаты 

подтверждают эффективность предложенной 

архитектурной модели цифровой трансформatsiи 

микрофинансовых организatsiй. 

Полученные результаты эмпирического 

анализа подтверждают эффективность 

предложенной архитектурной модели цифровой 

трансформatsiи микрофинансовых организatsiй и её 

применимость в условиях современных финансовых 

экосистем. 

▪ ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

Таким образом, проведённое исследование 

позволило выявить ключевые закономерности 

трансформatsiи микрофинансовых систем России и 

Узбекистана в условиях цифровизatsiи. Установлено, 

что цифровая трансформatsiя выступает не только 

как фактор повышения доступности финансовых 

услуг, но и как драйвер формирования новых 

институциональных и организatsiонных моделей 

функционирования микрофинансовых организatsiй. 

В ходе анализа выявлены существенные 

различия в траекториях развития микрофинансового 

сектора двух стран, обусловленные особенностями 

регуляторной среды, уровнем цифровой зрелости и 

степенью интегрatsiи с финтех-инфраструктурой. 

Доказано, что в условиях усиления цифровизatsiи 

микрофинансовые организatsiи трансформируются в 

элементы финансовых экосистем, обеспечивая 

комплексное предоставление услуг на базе цифровых 

платформ. 

Полученные результаты эмпирического 

анализа подтверждают эффективность 

предложенной архитектурной модели цифровой 

трансформatsiи микрофинансовых организatsiй и её 

применимость в современных условиях развития 

финансовых экосистем. Разработанная модель 

позволяет системно описать взаимодействие 

технологических, институциональных и клиентских 

компонентов, формируя основу для повышения 

стратегической устойчивости микрофинансовых 

организatsiй. 

Практическая значимость исследования 

заключается в возможности использования 

предложенных подходов при разработке стратегий 

цифрового развития микрофинансовых организatsiй, 

а также при совершенствовании регуляторной 

политики в сфере финансовых услуг. Результаты 

исследования могут быть применены органами 

государственного управления, финансовыми 

регуляторами и участниками рынка при 

формировании эффективной модели 

функционирования микрофинансового сектора.  

В перспективе дальнейших исследований 

целесообразно углубление эконометрического 

анализа влияния цифровых факторов на 

устойчивость микрофинансовых организatsiй, а 

также разработка количественных индикаторов 

оценки эффективности финансовых экосистем. Тем 

самым, предложенный подход формирует научную 

основу для перехода микрофинансовых организatsiй 

к экосистемной модели развития в условиях 

цифровой экономики. 
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