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KHUPHUIL

KaxoH HMKTUCOOMETH aMalM€TH PUBOXKJIAHUIIMHUHT MyalsiH JaBpjapuaa
SHTUAAH-IHTM  MOJIUSIBUM MyHOca0aTJIapHUHT Ba yJIapHUHT xap Oupura moc
KEJaJUraH MHHOBAIIMOH BOCUTAJAPHUHI Maiijo Oynumum OuiaH Oupra yiapra Xoc
paBUIIIa UKTUCOIMET Ba MOJHUS WIM-(paHIapu KaTopura JOUMO SHTYM WYHAIWII Ba
Kapauuiap Kymmmb Oopmokaa. byHpa aliHMKca, MONHMSBUM WHHOBaUUsUiap OuiaH
OOFNMMK Kapamiap Ba HWYHAIMIIIAPDHUHT YpHU axaMUSITIUAUp. YUyHKH  yjap
MKTUCOAMETHUHT CaMapaJid BAa MHHOBAlMOH PUBOKIIAHUIIN/IA aXaMUSATH KaTTa.

[Ipe3unenTumus Ucnom Kapumos TabKUJIaraHJIapUACK, “byryH
MaMJIaKaTUMU3HU MOJCPHHU3AIMS KWIHII Ba SHTHJIAIN, UKTUCOMUETUMUZHHUHT cUdaT
KUXATUJaH  SHTH, 3aMOHAaBHM  TapKuOWUW  Ty3WJIMacHHM  IIAKJUIAHTUPHII,
XyAyJJIapUMHU3HU  KOMILJIEKC PUBOXIIAHTUPHUIN Oyiinya Oapua pexalapuMU3HUHT
MyBap(dakuATIM aMajira OWMPUIUIIM HHPpATy3uIMa TapMOKJIApUHU  IOKCAK
cypbaTiiap OWJIaH PUBOXKIIAHTUPHINTA y3BUW OOFIMK JKaHM XaKuJa TaldpPUIIHUHT
X0KaTH UyK, 1ed }"II?IJIafIMaH”.1

Oxupru yH HWUIMKIapa MOJUSBUM WHXXUHUPUHT COXAcCH Yy3Wra xyjaa Ky
»pTHOO0p kanb KuiMokaa. by kusukwm aitHukca, 2000 — iwinapnan opTud, KaxoH
donn Oo30pmapuiard KYNUKIApHU BYXKyAra KEIWIIM Ba YJIapHU HyKKAa YUKUIIU
cababmu, ssHTH Fosiiapra Oynra »XTuéx optau. by rosumap xaxon gona 6o3oprapuaa
SHTU-SIHTH  MOJIUSIBUM  MHCTPYMEHTJIADHU BYXYAra KEITUPMOKIAa Ba yJIapHU
PUBOKJIAHUIIINTA Y3 TabCUPUHU KypcaTMOKJa. by puBoXkiIaHUILIAp V36ekucToHHN
XaM 4eTyiad YyTraHnu uyk.

Monusi WHXUHUPUHTM HMHHOBAllMOH MOJIUABUN MaxcyJoTjiap spaTulIra
UYHANTUPUITAH MOJHS COXACHIArd WIMUN WyHanuin Ba anoxuaa ¢GaoiusiT TypH
cubatuga UKTHCOAMM (aHIapHUHr SHTH, OWPOK Xalu eTapiaud Japaxkana
Yypranunmaran coxacu xucoOmanamau. ['apum Oy coxana ¢yHmaMeHTan Ba aMaluid
TaJKUKOTIap YTKa3uilra OONUIAaHFUY XapakaTiap Kuiaud kypuiaran Oyicana, MOJUS

WHXUHUPUHTHUHT KOHUCIITYaJI 4COCJIapu XaJIdi PHUBOXIIAHWUIIAA OABOM 3TMOKIA. By

'V36exucron Pecniyonukacu Ilpesunentu Hcnom KapumoBauHT 2012-iiMnga MaMIakaTAMHU3HU FOKTUMOMMA-
MKTUCOANH PUBOKIAHTHPHUIN SKyHIapu xamaa 2013-imnra MyypkamiaHrad UKTHCOAWH TaCTYPHHUHT SHT MYXHUM
yCcTyBOp HyHanumiapura OarumiaHran Basupiap MaxkamMacHHUHT MaKIHCHIAArd mabpysacu. “Xank cys3u”
razetacu. 18.01.2013



coxaJga MalIXyp XOpPWKMH TaJKUKOTIAp €KW aMajiud Ma3MyHra 3ra, €Kd MOJIHS
WH)KHHUPUHTHUHT Ha3apuid Ma3MyHUHH Oy (DaoJUATHHHT ajoXuja WKTHUCOIHM,
TAIIKUIIMNA €KW XYKYKUH KUXATJapura SKUHJIAIITAPAIHA, X0JI0C. MOJIMs MHKUHUPUHT
coxXacuJa MaxauIMi TaJKUKOTIap dca Oy HyHamWIIIa SHAW JacTia0Ku KagamMiapHU
TALLIAMOK/Ia”.

V36ekucTonma  MoHs WHKWHUPUHTUAAH (oHIamaHuIl yYyH OuYMIaéTraH
MMKOHUATIIAP, V36ekucrona MOJICpPHH3ALNS KWIWII, WHBECTULHS Ba CAHOATHHHI
ycumm kabu acocuii MyaMMOJapHH, YJIapHH Xald KWIMII y49yH MaMmJjakaT MOJIHS
0030pHua KY€ HHHOBAIMOH PUBOKJIAHUIIIHY Tajla0 dTaIH.

KopropatuB MOWs WHXEHEPUSCHHUHT MOJUS-KPEAUT THU3UMULA YIKAH
VpuHTa 3ra dKaHINTH Xamaa KUMMaTJIH Koro3jap O030pWHU YpraHUIl UMKOHHSITHHU
Ba MHBECTUIIMOH (DAOTUATHU PUBONKIAHTUPHUI, KOMIAHUSIIADHUHT MPOQeccroHa

(baonuAT IOPUTUIIIMHYA UIMUHN acoca YpraHuiigaH HIoopar.

? [loxas3amuit IILII. OcHoBb! puHaHCOBOrO MEKMAKpHHTa.-T.: Mkricoa-momus, 2005.-264 c.



1000. Kopnoparus Mo/ MHXKUHEPUSACUHUHI HA3apUil Ba XyKYKHUH
acocJjiapu
1.1 Monuss WHXUHUPUHTH TYIIyHYacH, Makcaau, Basudamapu Ba
METOJIOJIOTHUACHU
JIlyHEHMHT Xap KaHJal MamJiakKaTH, XyMJIaJaH V36eKMCTOHHMAT MKTHMOMI-
UKTUCOJUNA TapaKKUETU KYIN S>KUXATAAH MOJIMSI-KPEIUT COXACUHMHI WHHOBAIIMOH
PUBOXJIAHUIIN >KapaéHiapura OOFIUK OYVnmO, OyHmail »kapaéumap ymOy coxara
KOMILJIEKC Ba y3rapyBuaH TabCUP ATYBUYM TAIIKK Ba MUKW OMHJLJIApTa OOFIUK KeYaIn" .
Ymly xapa€uimap Xo3upJa MOJHMS WHXUHUPUHTHM Ba YHUHT HWHHOBaIUsIapura
acociaHran Oynu0O, yHUHT ¢EpaaMuaa KEHI MabHOJAa  XalKapo MHUKECHA
MHTETpaUIalITral MUJUTHI MOJIUS-KPEAUT COXAIapUHUHT OapKapop Ba pakobaTdapaot
PUBOXKJIAHUIIM XaMJla MOJHUSBUN xaB(cu3nmuru tabMuHIaHaau. Top MabHOAA dca
MUJUTHI MOJIMSI-KPEAUT COXACH WHCTUTYTJIAPUHUHT MOJUS WHXXWUHUPUHTA Ba YHUHT
WHHOBAIMSUTapu EpJamMuja YJIapHUHT OapkKapop Ba pakoOatOapaoll pUBOKIAHUIIH
XaMJia MOJIUSBUIN XaB(PCU3IUTU TabMHUHJIaHaAW. byHna arapja TU3uMIu €HIAIINTICA,
MOJIMSABHM TJI00AUIaNIyB MIAPOUTHIA 3aMOHABUNA MOJUS WHXUHUPHHTU JKaxOH Ba
MUJUTHI  MOJHS-KPEIUT TU3UMIIAPUHUHT YUFYHJIMKIA2 WHHOBAIIMOH PHUBOXKJIAHUIIN
Karajau3aTopu xamjaa OyHAail PUBOKIAHUIIHU TabMHUHJIAWIUTaH MOJIMSIBUU VKO
METOAOJIOTHUSICH Ba MHHOBALMSUIAP SAPATUILI MEXAHU3MU IKAHIIUTHU SIKKOJI KYpUHAJIU.
V36exucron Peciybmmkacu ITpesunentn M. A KapuMoB TOMOHHIAH APATHITaH,
6OCKHUMa-00CKMY Ba M3UMI aMajira OMIMPHIASTIaH PHBOMIIAHMIIHMHT “Y30ek
Mozenu”’ acocuaa JaBiaT TOMOHHUJAH MyBa(-(QakuaTIu amaira OIIUpUIaéTTaH
POrPECCHB MaKPOMKTHCOMI Ba (a0l HHBECTHIHS CHECATH IOMPACHAA " KAXOH
MOJIMSI-KPEAUT TU3UMHUHM  WHHOBAIMOH  PUBOXKJIAHTUPHUIIHUHT  KaTaJIU3aTOPH
cupatuga HaMo€H OYnraH Moius WHXUHUPUHTHHH YHIOy coXaJard MaBxXy/]
KOHIICTIMSIAPHA YyKyp Ba TU3HMIIM YPraHHMII acochaa Y30eKHCTOH y4yH m013ap0
WIMUH Ba aMaluid Macaja XucoOmaHaaW. 3epo, MaBIAaTHUHT OyHIa cuécaTu
MamiIakaTAa OapKapop WKTHUCOIWN YCHWII Ba WHBECTUIMOH PUBOXKIAHUITUHU

TabMHUHJIaIIAa MOJIMSIBUI HHHOBaUAJIIAPUHH KCHI' )I(OpI/If/'I KHJIMHHUIIN Tanad KHnJjIaau.

3 [loxas3amuit IILII. OcHoBs! purancoBoro mmkuanprara.-T.: IQTISOD MOLIYA, 2005.-264 c.
4 Kapumos 1.A. Hama nens: CBoOoaHas u nporBeratonias Poauna.- Tamkent: Y36ekucran, 1996.-86 c.;



Husrcunupune  (uuarimsya  “‘engineering” cy3um) — TEXHUKA Ba TEXHO-
JIOTUSUTAPHU SpaTHIL CAaHbAaTUHU amalira OLIUPHII Kapa€HU MabHOCUHU aHTJIATHO, WK
OOp TeXHHMKa Ba KypWJHUII coxailapuaa Byxyara kenrad. Keinnuamuk XX acpHUHT
Vpranapugan 6omnuiad Oy TymyH4ya 0o1ika — Ouonorus (OMOWHXKUHUPUHT), MEIUIIMHA
(TeH WHXEHepUsCH), alXuMusl (TpaHCMyTallusd HWHXXWHUPUHTH), MOJUS (MoJus
MHKMHAPUHTH), BATOTA CHEKYJAIHMSACH (MOJTHS AIXHMHSICH > ) — coXamapiaa XaM
Ky/ulaHwia Oonutagud. YmoOy coxajJapHUHT Oapyacu WHXXMUHUPUHTHH Y3ITapUHUHT
daonmuAT TpeAMETH, MakKcaau Ba BasudanmapuIaH Keaud YMKWAO, KyJamiia
WHKCHEPUSHUHT JKaXOH MHKECHIAa TaH OJIMHTaH YCiIyOnapu, ycyulapu Ba
TaMOMMWJIAPHUTa aCOCIaHAaUIap.

Monus nHXuHUpHHTH WK 60p XX acpauHTr 80-immnapuaa Jlormon 6aHKIapu
TOMOHHUJIAH PUCKJIApHHU OOIIKApWIl OYJIWMH WINWHUA TAIMIKWI STHWIMIIA MyHOCa0aTh
Owna” naimo 6}"/ﬂraH6.

Hunoeayusa (vunuzua—‘innovation”) CY3UHUHT Y30€K TUIUAArd JIyFaBUi
MabHOCH — WIKOJIFAa aCOCJIaHTaH SHTU Kamduériap, SpaTUITaHIUK MabHOJIAPUHU
V3una udona 3TUO, Typiu coxanapra TeTUIIUIN “HOY-Xay’ Ba SHTUJIUKIApra Xoc noopa
OYnu6 Xu3MaT KUiIau.

MonusBuil WXKOA — MOJUS-KPEAUT COXacuJa HWHHOBAIMSUIAD SIPATUITHUHT
MKOJKOPJIUK CaHbATH Ba yHAArW MyHOcabaTiap >kapaéHu.

Monuaeuii unnoseauyusanap — MOJUSIBAM HWXKOJ acCOCUIA MOJIUS WHKEHEPU
TOMOHHUJIAaH WJIMHUH-aMaJMid acoCIaHUO spaTWIraH WHHOBAIMOH MaxCyJoTiap, SbHHU:
MOJIUSA-KPEUT COXach YYyH JIOMMXaJaHUO sSApaTuiaraH SHTU EKU  MaBXYy/[Q
aHaJIOTTIapHIaH YCTYH OYJiraH MOJIMSBUN WHCTPYMEHTJIAp, MOJUSBUN CXema Ba
TEXHOJIOTHSIAP, MOJUSIBUN JIOMMXAIap, MOJUSBUN OIEpalusiap, MOJUSIBUN TaKTHUKa
Ba CcTpaTerusyiap, MOJUSBUI MebEPIAp, PETYISITHB Ba MOJTHUSIBUN OOIIKAPYBHUHT yCYI
Ba MEXaHHW3MJIApH, TAIIKUIWK Ty3WwJIMalaap Ba X.K. byHmali Maxcynoriap MoJus
WH)XCHEPUHUHT UHTEIUIEKTYaJI MyJKHA OYVn0, yHTa SrauK XyKyKHd JaBiaT TOMOHUIAH
XUMOSUTAHWJIUIIIMHA TaKa30 dTUIIAJIH.

Momnus WHXXEHEpPH - MOJIUSBHI WXKOJ| cOXacuaa SpaTyBUAHIHMK (Haomusi-THHU

amaJjira OLIMPYBYH IIAaXC, MaJaKaJId MyTaxacCUC Ba FOPUIHK I1axXC.

> Copoc Jix. Anxumust puaascos. - M.: Mubpa-M, 1996.
6 Joxon ®@.Mapmami, Bukyn K. bancan. ®unancoBas unxxenepus: [loHoe pyKOBOJCTBO IO HOBOBBEACHUSIM:
Ilep. ¢ aarn.-M.: UHOPA-M, 1998.-784 c.



MonusiBuii HHHOBALUSIIAP WHXXUHUPUHTU — MOJIUS-KPEIUT COXACUHUHT KHCKA,
¥pTa Ba y30K MyAJIaTIAard MCTUKOOJAa MacT pUCKIM OapKapop Ba pakoOaTdapioin
PUBOXKIAHTUPHIL XaMJla MOJUSBUN XaB()CU3MUTMHU TabMUHJALITA HYHAITUPUITAH
MOJIMSBUM HMHHOBAaLMsUIap spaTHIl OwiaH OOFIMK MOJUSABUM WXKOJ CaHbaTH
JKapaCHUIup.

Xopwxkuit agabuériap/ia MOJIMsS WHHOBALMSIAPU KapaCHU Ma3MyH-MOXUSITUTA
Oup KaTop 4YeT 31 TAAKUKOTUU-OJIMMIIApU Kyhuaaruda Tabpud Oepumiran. Macanas,
MOJIMsI MHHOBAIUsUIapy KapaéHu, Oy:

> “IOKOpM  JapoMaj  OJIMIIHA Ky3JlaraH XOJiJa, SIHTH  TEXHOJIOTHUSHU
PHMBOKIAHTUPHII Ba YHUHT PUCKHHH MacaiiTupuir’”;’

> “MOJIMSBHU XM3MaTiap Ba UILIA0 YUKAPUITHU cU(DAaTHHU TyOlaH Y3rapTHPyBUH
TEXHOJOTHK y3rapuumap”;’

» Moaus WHKUHUPHHTHHUHT SHT coana Tabpudu Yahoo WHTepHeT-caiiTH
Jayratuja Kyhuaaruda Oepwiran: “Moiidsi MHKUHUPUHTH — SIHTH MOJIUSI-BUM
MaxcyJIOT  s[paTUll  YYyH  MaBXyJ  MOJUSBUI  HHCTPYMEHTJIApHU
KOMOMHALHSIIAII KU JAEKOMITO3HIHSsIIANT;

»  MOJHS WHXUHUPHUHTH — Oy MOJIUS-KPEIUT COXACHHUHT MACT PUCKIN OapKapop
Ba pakoOarOapaol pPHUBOXKJIAHHUINKA XaMJa MOJIUABUM  XaBCUBIUTHHU
TabMUHJIAI MaKCaJAWAa MOJHUSBUN MKOJ KOHLEMIMSCH Ba YHUHT WXXKOJIUN
EHIaIyBU acoCHJla W3JIaHUO SpaTWITaH WHHOBAIMOH FOSHU peal MOJUSBUN
WHHOBallMsITa TpaHcpopMalMsuiall Ba YHM Ym0y THU3UMra camapaiu
TpaHCPEpUHU KOMIUIEKC aMmalra OIIUPHIN kapaéHu OYnu0, UKTUCOMUET UIIM-
dbanuHUHT  amoxuiaa — WyHanumu — cudaTtuaa  makuIiaHud  y3IIyKCH3
TaKOMIJITAIUO 60paéTraH Ha3apus Ba aMaTHETAMDP.

Monusi MHXKUHUPUHTUHUHT npedMemu — MOJUABUN WXKOJ WHXKXUHUPUHTU
kapa€Hugaru MyHocabatiap Ba yJiap PUBOXWHHU MAKIJIAHTUPYBYM OMIULIAP Xamjaa
MOJIMSI-KPEAUT TU3UMUAATH Kapa€Haapra Xo¢ X0cca Ba KOHYHHUSITIIAP.

Monusi MHXWUHUPUHTUHUHT Makcaou — JABIATHUHT WKTUMOMM-CUECUN Ba

MKTUCOAMN CUECATH MOJEIU JOUPACUAA MOJIMSA-KPEIUT TU3UMHUHUHI KEHI Ba TOP

7V.G.Dufey, J.N.Giddy. The Evolution of Instruments and Techniques and International Financial Markets.-
Washington: Suerf Series. 1981. p.4.

¥ V Niechans. Financial Innovation, Multinational Banking and Monetary Policy.-Washington: Journal of
banking and finance. N7. 1983. p.539.

? http://www.biz.yahoo.com



MabHONapAa Oapkapop Ba pakoOardapIom HWHHOBAIMOH PHBOXIIAHUIIA XamJia
MOJIMSIBUA Ba PHCK XaB(QCU3IMIMHU MOJIMSBUA HMHHOBAIMSUIADHU SIPATHII Ba

aManuérra >KOpui KHIHII acoCua TabMUHIAIIIaH uoopart.

Kopnopatus
MOJIN S

I-pacm. Monusa uHMCUHUPUHCUHUHZ MOJIUA-KPEOUmM MU3UMU OUIAH

g - 10
YUZyHAUURU UP00anoeuu my3uimaguii Mooen.

[ynpait Kuaub, MOJUS WHKEHEPUSICH — MamilakaT HKTHCOIUETHHUHT
MacT PUCKIIH, OapKapop Ba pakoOaTOapIOII PUBOMIIAHTHPHUII XaMa MOJUSBHIMA
XaB(CUBJIMTUHM TabMUHJIAITA MWYHANTUPUITAH MOJIMUSIBUA WHHOBAIUSIIAP
SApaTUI KapaCHUIUP.

1.2. Kopnoparus MOJIUA HHIKCHePUSICUHUHT HUKTHCOIUM
PHUBOKIAHULIAATY YPHH .

Kopnopamue monua unsxicenepuscu — 0y KOpPHOpaTUB MOJIUS UHXKEHE-
PUHUHT MabAyM MakKcaara WYHaATUPWITaH WHHOBAIMOH WXKOJA (HAoIUATH
Oymu6, y y3u Ba OyTyH 0030p y4yyH MHUKpoJapaxkanard 0030p Ba yHHUHT
UIITAPOKYUIIAPH, Iy OWJIaH OMpra KOPXOHAHWHT HIEPUK Ba MHKO3JIapura Xoc
X0JlMcanap PUBOKUHU IIAKIUIAHTUPYBYHM PHUCK Ba (PaKTopiiap TUUMH TabCUPH
IapouTUa coaup OVIIyBUM MaxCyJIOT Ba yJIAPHUHT JIOMUXATIAPUHUHT TaXJIWI Ba

CUHTE3 MacaJiajlapy Xaja KUJIaIu.

' Hazapuit Gumummap acocuaa Myatid) TOMOHMIAH HIUIA6 YHKHITaH.



Kopnopatus mMomiusi MH)XEHEPUSICHHUHT acoCUti Makcaou - KOpxoHa Oap-
KapopJIMTU Ba YHHUHT (haoJIMATH caMapaJOpJIMTHHHU OIIMPHII Xamnaa 0o3opa
pako0aTOoAPJONUTUKHY TAbMUHIIALIIIANP.

Kopnopatus Monusi HHXEHEPUSICUHUHT 00bekmu - KOPIIOPATUB MOJIUS-
BUI MHXUHUPUHTHUHT MaxcyJoTiapu OuiaH TabMUHJIAHTaH MUJUIMI Ba KaxOH
0030pu xucobsaHagu. 3epo KOPIOPATUB MOJUSBUA WHKUHUPUHT MaXCYyJIOTH
KOpPXOHa TOMOHHJAaH KadoyiaTiaHagu Ba 0030paa KOpPHOpPAaTHUB MOJHSBHIA
cuécarra MOC paBHUILJA XapaKaTIaHalu.

Kopnopatus Moiist MHXEHEPUSICUHUHT Memoou — MOJUSIBUNA HKOIHUHT
KOpHopaTuB TU3UMIM €HpamyBuaup. Kopnoparus tuzumim €éxpamryB 0y — ui-
MUK OWwIMM onMIl Ba aMainuil  (aosMAT METOAOJIOTMSICMHMHT UIIyHJai
UYHAIMIIMKY, YHUHT acocuaa Xap KaHaall TaJOupKOPIUK WHCTUTYTUHU
Mypakka® TYJIaKOHJIM 3KOJIOTUK, WKTUMOUNW-UKTUCOAUN TU3UM cudaruga
TaJKHK STHII ETAIN.

KopnopatuB MonHsi MHXKEHEPUSICUHUHT MemoOo0I02UK 0a3ucu — MOJus
MH)XUHUPUHTYA KOHLEMUMUACH XamJa TaAOUpKOPIUK (HAaoJIUATUHU IOPUTYBUU
CyOBEKTIIapy MOJUSA-KPEIUT COXACUTa MXTUCOCIAIITUPUITAH MOJUSBHA HKOJ
Ba YHI'a aCOCJIAHTaH MHHOBALMSUIAPHU TaJKUK 3TULI Ba SIPATUIL yCYJUIAPUIND.

KopnoparuB MHHOBallMOH MaxcCyJjOT Ba YHHUHT Jioluxacu — Oy KOpHoO-
paTUB MOJIUSIBUM MHXXUHUPUHTHUHT KOPXOHAHUHT HIEPUK Ba MUKO3JIApUTa XOC
XOJUcaap PUBOKMHU HIAKIUIAHTUPYBYM PHUCK Ba (pakTopiap TU3UMH TabCUPU
mapoutuaa 103 OepyBuu TpodecCHOHAl WHHOBAIMOH (HAOMUSTHUHUHT HATH-
xacuaup. by HaTwka Typiiv KYpUMHUII Ba IAK/UIapa HaMOEH Oyiaau Ba pean
MabHO Ba MapaMeTpiapra Xamja XapakTepiu XYCycHsT Ba Bazuanapra sra
OYn0 , UKTUCOIUM, XyKYKHI MeXaHu3MJIapra acocaaHaIu.

Kopnoparus monusi uHxkeHepu — Oy KOPXOHAaHMHI Majakaid MyTa-
Xaccucu OYnmO, KOPIOpaTHB MOJIMSIBUN CHUECAT Ba MOJUSBUA WHXKUHUPHUHITA

MachyJIIup.



KopnopaTtus Mo/1usiBHII HHKMHUPUHTH HA3apUil :KUXATAAH
3 Ta KOMIIOHEHTAAH Udopar:

My coxa oynnda sIHT |
OunumIiap HHFUHIUCH Ba Oy
OomnmuMIapaad Qo IaTaHuII

METOIOJIOTUSICH

WIMHUN UIIAP COXACH

Oy coxa TYFpucHaaru OuimmiIap
UAFUHINCH
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2-pacm. Kopnopamue MOJIUACUU UHIICCHEPUACU KOMNOHERmMJlapu.

KopniopatuB MonusBHI WHKEHEPUICH - KOPXOHA Y3 OJIIATa KyWraH
MakKcajiap acocuaaru OM3HECHH Wynra KyWuim OYViimda MeToiiap Ba ycyiuiap
WUFUH]INCHU JICUUII MyMKHH.

Kopmoparus  MonusiBUii  WHXXKEHepusich  QupMajapd  TEXHOJOTHK
Jolnxaiap pealu3aluusicy, 1y OwiaH Oupraaukia Jolnxaitapaad (oinanaHui
Ba YJapHUHT camapacw OwiaH OOFnmHuK (aoauar TamadOyckopu cudaTuaa
MalJIOHra YMKaauiaap. byHaan Tamkapu, KOpIopaTUB MOJIMSBUN WHKECHEPUICH
bupmanap (GaonauATH HUKTUCOAMETTa SHIM MaxCyJOT Ba TEXHOJOTHSIIApHU
KyJulaliHd Xam y3 uuura onaau. LlyHu Tabkuaigam J03UMKH, UHKUHUPUHT
dakaT KOHCyNIbTaIMsUIAp Oepuill OUTaHTHUHA YEKJIaHUO KOJIMai, OaKu KOpXOHa
daonusTUra SHrY MUPUK XaXKMAArd UIuiad YuKapuil Jioluxaiapyu Ba KOpXoHa
(baoNUSATUHUHT UIMUHN aCOCJIaHTaH METOJITIAPUHM SIPATUIL XaMJIHP.

KopriopatuB MoJMsIBUN HMHKEHEPUSACHHMHI KyHMUIArd XapakTepiu

XYyCYCUATIIAPU MaBXKY/I:

" Hazapuit Gummmimap acocuaa Myatid) TOMOHHIAH HIIA0 HKHITaH.



» TakauMm >TUIUIIMra Kypa — KOpXOHajJap y4yyH THKOpaT acoCHJIaru
MOJIUHM U1ad YUKaApUIL;

» Tapku0® Tomuimmra kKypa — JOWHXANTAIITAPHUIN, KYPHIIHII, >XOPUH
ATUII, KypWINII COXACHIa CUHOBIIAPHU YTKA3UII KaOW XW3MaTiiap
WUFUHNUCH;

» Makcanura kapa® - FOKOpH TEHOJIOTMK Ha3apusjapHUA HILIa0
YUKAPHUILTA KOPHUM 3THILI,

» Coxara WyHantupummra kKapad — wumUiad YWKApHUIN, KypPHIIHII,
KHIIIIOK XY KaJIUTH Ba OoIIKazapra OyImHa M.

Myngait  Kuinb, KOPHOpPAaTUB  MOJUSBHM  WHXKEHEPUSICH  Typiu
KOpXOHajapra HOKOpPU PHUCKJIM HHHOBALMOH JIOMMXAJIAPHU pPEKaJALITHPHIL,
YMYMJIAIITUPUILL, 1Ty JOMMXaHU aMajira OLIMpPHILI Oylindya OOLIKA XU3MATIApHU
KOpXOHAaJIapra TYJIOB aCOCUIA KYPCATHUIIIND.

YMyMaH oJdrasaa, KOpnopaTuB MOJIMSIBUN WH)KEHEPUHTM XW3MaTJIAPUHU
mapTiau pasuiia 4 ta 6ockuura OYiauIll MyMKHH:

» Pexa O60cKkuuM — JIOMMXaHWHI TE€XHUK MMKOHUSTIApH Ba Tailép-
rapJuk ~ Oyinva  ONAWHIAH  YTKAa3WjlaguraH  TaJKUKOTIap
WAFAHINCH.

» Pexanamrupum O0CKHUM — Jolnxa Oyiinda XyXoKaTJalllTHPHIIL,
cXema Ba I XU3MaTjlapHu Tail€épaam OOCKUYN;

» Pexanamrupuigad KEHUHTH O0CKHY — TEXHOJIOTUsTa OyIopT™MAa Ta-
Hépnam, KypWIWIIl HWHXEHEPJIUK WIIapu, TEXHOJOTHS Tauép-
JAHUIIM Ba KYPWIMII MOHTaXX HIUIAPU YCTHAAH Ha3opaT oaud
OopuI 6OCKHYH;

» Sxynmit Taii€p Maxcynor cotunumm €ku  (oiimamaHuIITa
TOTIIIMPHUIIIA IKYHUN Maciaxatiaap Oepuin 00CKUYH.

bu3Hec MHXUHUPUHITH KOMIUIEKC MoOAeiuiap HUFuHAuUCU OYnub, yHU
OHM3HEC pAlMOHATU3ALMSICH Ba PEUHKUHEPUHITHU €0 XapaKTepiaHaau.

KopnopatnB MOnMs WHXUHUPHHI Kapa€HJIapd KOMIAHUS MOJIMSABUI

OOIIKapYBUHU PUBOXKIAHTUPHUIIN OMIaH OOFIIHUK,.



AKUPAIOPIMK >KaMUATIAPUHU PUBOXJIAHTUPUII HYJUIApA KOPIIOPATHB
WH)XKCHEPUSICHHUHT HYHaTUIIapuIaH Oupu XxucoOaaHaIu.

AKUUAIOPIMK KAMUATIIADUHA PUBOXKJIAHTUPUII YYyH OHI aBBajo
YIIAPHUHT MOJIMSBUN aXBOJIMHU AXIIWIAIl J03uM. KopxoHa MaxcyloT uiuiad
YUKApUIIIaH OJIIUH YHUHI TOBapiapu Oo3opaa ¥3 xapuaopura sra OYIuIIu
MyXUM axaMuaT kacO sTagu. BbyHUHT y4dyH KopxoHa Oo3opaaru Tanad Ba
Takau( XOJaTUHU YpraHuO, Yy3ura Xoc CTpaTeTrMK Ba TaKTHK PEKACHHHU Ty3UO
OJIaJIN.

Crpateruk  pexamamTupuil Oy —  KOPXOHAaHMHI  KeJaKaKIaru
baonmusATHHM ONOMHAAH Oenrmnad oJuIuM  Ba IIyHra Kapa® —¢aosuAar
KypCaTUIIUIHD.

Xynoca kuiaub ataaurad Oyicak, KOpPIIOpaTUB MOJMSBHI HWHXXUHU-
PUHTHHHU KOpXOHa V3 OJiura KyWran makcajjap acocujaru OW3HECHU WHyira

Kyhui 0yiinya MeToJij1ap Ba ycyJiap MMFUHIMCH JEHUIIT MyMKHH.

I1600. KopnopaTus MoJinsi HH:KEHEPUSACH XyCYCHATIAPH Ba TAXJIWIH
2.1. KopriopatuB MoJIMsI MHKEHEPHUICU MaxCyJOTJIAPU XYCYCUATIIApU

Ba TaxJIMJIN

Monusi WMHXWUHUPUHTH  MOJHS-KPEAWT COXACHHHMHT  (DYHKIIMOHAI
Ty3WJIMAacH Ba YHUHT UHPPATY3WIMACH TapKUOU Kucmitapu (haousITHIaH YpUH
oiu0, YHUHI MaxcyjJoTiapu OYnuO J[aBjiaT Ba HOJABJIAT MOJIMSBUM Ba
HOMOJIUSIBUM WHCTUTYTJIAPUHUHT MOJIUSICHHHM ONTHMAJI OFOJDKETIAIITHPHUII Ba
camapayid OOIIKAPHUII, WHHOBAIIMOH PUBOXKJIAHTUPHII, MOJUSIBUN OKUMIIAPHU
ONTHUMAJTAIITHPUIN ~ Ba  OoOmIKajgapra KapaTWiraH SHTH €KH  Tako-
MWUTAIITAPWITAH ~ JacTakiap,  Ty3uwiMajap,  MOJUSBUA  MaHOamap,
WHCTPYMEHTIIAp, TEXHOJOTUsap, cxemamap, 0Oo3opiap, MyHocabariap,

JoiKrxanap Ba mIyiap kaOu Oolllka MaxcynoTiaap Xu3Mar KUia/iu.



Byryuru kyHna Monus HWHXWHUPUHTHUHT HWYHanumuiapuaaH Oupu
OyIMUII, KOPIIOpPaTHB MOJIMS HMH)KEHEPUACH HWHHOBAIIMOH MaxCyJOoTiIapH
XaJKapo 6030piapaa IKopu Hy(dysra sra.

Kopnopatus MOt MHAKEHEPHUSICTH HHHOBALIMOH MaxCyJIOTJIApU KATOPUTa
KyHugaruwiap Kapaau:

% CeKbIOpUTU3ALMS;
# PO (Initial Public Offering);
+ Xemk-ponmap;
# Jlenmosurap Tunxatiap Ba GoIIKasap.
By nHHOBaIMOH MaxCynoTaap TaxXJIMJIATa KUCKada TYXTaluO YTcak.

Cexvlopumu3ayusa — OUPOH-OMpP aKTUBJIAPHU KUMMATIM KOFO3Jap

éplaMuia KaiiTa MOJIUSTAIITUPUIIIND.

Cexproputuzaius (MHT. ‘securities” — “KUMMATIN KOFo371ap”) — MOJIUSIBUIN
TEpMUH OYNMO, KUMMATIN KOFO3 YMKAPHUII OPKAJIHU ITYJI Kaja0 KUJIUIIHUHT Oup
KypuHAIAaAp. Oxupru Wwuiapaa “‘CeKbIOpUTH3ALMA TEPMUHU MOJIMSBHI
WHHOBAIMSHUHT  Oup  KypuHHIIM  cudatuaa  KaOyl  KWIMHMOKJA.
CekpropuTH3alysl TYIIYHYACH MOJUSBHI BOCUTAJIap Kal0 KWIMIIHUHT SHITH
texHukacu 0ymumo, uik 6op AKlllna, cyarpa EBpornana keHr Tapkairas.

XX acpuunr 70-inyutapuna OaHKIApHUHT Hadakar KyIIMMuYa pecypc-
JapHU JKan0 Kuiaumi, Oanku Y3 onepauusjJapuHUHT PUCKUHM MacalTHUpHILTra
WHTWIWILIY SHTA MOJIMSIBUN MHHOBAILIMSIHU 103ara KeJITHP/IH.

Cexproputuzanus xapaéHuHuHr tamadbOyckopu AKII xykymaru 0yiuo0,
JaBJaT WOKTUMOUN cuécaTura JIoup MacajlajJapH amaiira Oa)kapulljia By Kyara
kenraH. byHmail macanara yi->koiiapra 3rajuK KWIHINTa MIapOUTIap SpaTuod
oepuir 6ynub xucoOiaHaIu.

bank akTuBiIapu OunaH TabMUHJIAHTAaH KUMMATIN KOFO3JIAPHU YUKAPHII
AKllInan Tamkapu kynruHa puBoxiaHraH EBpoma wmamnakatiapu, byrok
bpuranus, ®panuusa, Hunepnangus, I'epmanus, HMcnanwsa, Wramus Ba

ABcTpanus, myHuHraek Anonus Ba Kanagara tapkangu.
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3-pacm. Eeponada CeKbIOpuUmuU3AUUAIAHCAH KUMMAMJIU KOO3/1APHUHZ

wukapunuwu (mapo AKII $0a).”

CexpropuTr3aius xapa€Huia MOJUSBUIM aKTUBIAP KOpXOHa OalaHCHIaH
YUKApWIaJAM Ba Maxcyc spaTwiran MoiusaBuil Bocutauu (Special Purpose
Vehicle - SPV)ra yrtkaszunagu. Cyurpa kamnurtan 0o030pujia KaWTa MOJHUS-
Jamtupwiaan. Kaiita monusnamtupuiand akTuBiIap OWIaH TabMUHJIAHTAH
kummaTin  korosznmap - ABS (Asset-Backed Securities) €xku cuHAMKATIH
kpenuiam (Asset-Backed Loan) kypunummmga amanra oumpuiaim.

Oxupru #wiapaa axkTUBIAP CEKbIOPUTH3AIMACKH O0030pU  IOKOpHU
cypparnapaa puBoxiianmokiaa. AKllIma ABS 0o30puHHMHT alijlaHMa XaKMH
3tpmu AKII $ nan omrau.

Kyiinga Poccus cekpropuTuzanusuianrad oosuranusiiap 0o3opuuaru

XO0JIaTHU KypuimnMu3 MyMKuH (10-pacm).

12
www.afme.eu


http://ru.wikipedia.org/wiki/SPV
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Kap3 MaxOypustiaapu (255 miH $)

B nuBepcu(UKAIUAIAHTaH TYIOBJIAp
xykyku (1405 min §)

B apTokpeautaap (805 miu $)

B ypcrepmolt kpeaumiapu (510 v $)
JIU3UHT IIapTHOMAaJIapu Oyitnda
Tynosaap (494 mun $)

B proTeka Kpeauriapu (494 miH $)

KpEeIWT KapToukayiap Oyiuda mys
oxumuapu (300 mua $)

4-pacm. Tavmunom waxknuza Kypa ceKblOpUMU3ayUuAIAH2AH

o6uzayusnap 6030pu mysuamacu (2012 itun xonamuza xypa).”

1-arcaosan.

Poccusoa cexvropumusayus HcapaéHuUHUHZ UIMUPOKYUIAD YYYH

14
agzaniuknapu 6a KAMYUIUKIAPU.

HNurupok-
P Ad3aanukiaapu: Kamuunukiaapu:
yuJIap
1 2 3
MonusiBuit MaHOanap .
Ce3unapim BakT Ba MOJIUSIBHI
nuBepcupUKauscu Ba N
ékoTunuap
JUKBUTUIMKHUHT ONTUIITN
. Kpenut TapuxuHu Ba KpeauT
Kanuranuzamus  kypcar- peA P e
noptdenu TY3WIMAacUuHU
KUWIAPWHU SXIITATIAHUIIN
OYMIII 3aPYPUSITH
Bank Kpenutr Ba 0030p puHCK- Comuk Xucoou Y4yH
JapuHU OWUp KUCMUHU WH- IIAPTHOMAHU  pacMUIAJIAII-
BECTOP 3MMMACHUra YTUIIN TUPULIAATH KUANHYWIAKIIAP
Kpenut moptdenn Tty3ui- AKTUBIapHH  CEKbIOpHUTH3A-
MacHHHA  ONTHUMAaJUIAIITH- UMsIIalnia JapOMaTHUHT
puLI OMp KUCMUHU EKOTHIIMILIN
CexkpropuTH3aIvsg MApPTHO- CexblopUTH3allMSIHU ~ KPEAUT

13
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www.afme.eu
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www.afme.eu%20

MacH XHW3MaTJIapuJilaH OJIv-
HaJIMraH KOMHCCHOH Japo-
MaJijiap

nopT(ETMHUHT XaXKMH KaTTa
Oynranma amajira OIIAPHII
Makcaara myBoduk (100-150
mi AKIII $)

Oxopu kpemut cudartu
OWilaH aHUK WHBETHINA
OO0BEKTHUTA 3Ta OYIHII

JlaBmaT KUMMATIH KOFO3-
Japura HucOaTaH HOKOpHU-
POK J1IapoMaJ OJIMIII

OrnepaliMoH PUCK, YMUTEHT Ba

0aHK TOMOHHUJAH  XHU3MAaT
KYPCATUIIHUHT  TYXTAaTWJIU-
11 PUCKH

DOMUTEHT KUMMATIA KOFO3-
Japu XOJATUHUHT MOHHTO-

HNuBec-
PUHI Ba TaxJujura KWIH-
TOpPJIAp Bozop dous craBkarapuHUHT
HaJIUraH XapaKaTHUHT o .
nacaiumm  Tydaitnm  Kpe-
MAaCTIUTU
JUTHU  BaKTUAaH aBBaJl
Pucknapau TaKCUMJIAII o
. CYHIMpHUIII HATWXXKacuaa Ja-
TypJIA HMHBECTOpJIapra ys3-
. POMAJHUHT OHp KHUCMHUHU
Japu y4yH KyJal pHCK Ba "o
o NYKOTHII
JapOMaUIMIINK YPTAaCUIArn
HUCOATHU TaHJIAIIra UMKOH
oepanu.
1 2 3
bapua mosmsiBUM TapMOK-
Jap ypracuaa pUCKIapHUHT
caMapaiy TaKCUMJIAHUILIN
NHCTUTYLIMOHAI UHBECTOP-
Jap Y3  KanuTajulapuHU
JKOWJIAIITUPUIIIAPA  YUYH
0 P pu yay Kpenutr puckunu OaHKAaH
caMapajad UHCTPYMEHTHUHT
ManiaKar Map 6 Py eTapiau  JapaxaJaru Kamnu-
Manao muamu - (CyrypTta o
A y (cyFyp Tajara 2ra OynamaraH OoIlmka
UKTHUCO- KOMIIaHUsJIapH, MCHCHUSA <
eTH 5 MOJIUSIBUM MHCTUTYTJapra
OHJUTapH Ba OomIKaa “
VM (ponnnap Kasap) KaTTa Macmradga YTKa3ull,
yx(zl.lma VKTHCOANETHUHT peal OyTyH MOJIMSIBUH TY3WUJIUIITA
CCKTOpH TallIKWJIOTIapu TU3WMJIM UHKUPO3JIApHU ENU-

YYYH KPEAUT MYIAJATUHUHT
KEHTaAUUIIN

VYii-K0M, CaHOAT-KypWJINILLI
Ba aBTOMOOWJICO3JIUK Tap-
MOKJTApUHU PHUBOKIAHUIIN

Y4YH TYPTKH

JIMIIUTA OJINO Keltaju.




Mynamait KO, CEKbIOPUTHU3AIUS — HOJWUKBHUI MOJHMSBUN aKTHUBIAPHU

KailTa MOJIMSUTAIITUPUII MaKcaauaa, yjaap OWjiaH TabMHUHJIAHTAH OOJMTranusiap

YUKApUIIL, SbHU yJIapHU KUMMATIIM KOFo3japra Tpanc(hopManusianiaup.

IPQ (anrn. “Initial Public Offering”) — akumsinapau 6030paa OupiaMyu

ounbl OOyHa YyCylja >KOWUjamTupuin Oymub, Oy xapaéH maBoMHUIA yIiap

WHBECTOPJIAPHUHT KEHI Jloupacura Kupud 6opaau Ba ¢oHa OupKacuja dpKUH

caBIocH amanra ommpunaav. bomkaua kunu0 adtranma: [PO pgerannma —

OMUTCHT KOMIIAHMAHHWHI'T OYHK 6030pz:a 5'13 AKIOATIapUHA 6HpHHLII/I MapTa

COTyBra uyukapuinu TymyHunaaud. [y Hyn OunaH koMmaHusi «ENHUK» JaH

«OYHK» TIa }”/3rapaz[1/1, SbHU Iy KOMIIaHUS aKOuAJIapura KI/ISI/IKI/I6 KOJIraH

WHBECTOPJIAp yaapHU (OH OUpKacuia YPKUH COTUO OJIUIIUA MYMKHH.

2-a1caoeain.

15
IPOnunz aghzannuknapu éa kKamuuauxiapu.

IPO adghp3annuxnapu:

IPO kamyunuknapu:

Acocuitaapu:

Acocuiisiapu:

® AKHHHHap JUKBUJJIWUTHUHU OIIIMIIHN Ba

KanuTal KUAUMaTy Nacauranaa WApUK,
V30K MYIJATIM  MOJIUS-JTAIITHPUII
3aMHHWTA 3Ta OYITUIIH

MomnusaBuii Ba HOPUAUK  Mablly-

MOTJIApHU OIIKOPAJIUTH

Kenaxkakna nosunusiapu Kyd-JIHPOK
KOMITaHUs OWJIaH KYIIUIUII EKU FOTHO
1000pHII OUTUMITAPUHH OCOHJIAIINIITH

[PO HHM TamIKWIIAMITUPUIN OWIaH
OOFJIMK Xapakariap

Benuyp unHBecTOpiap Ba MysK-uuiap
y4yH OHW3HECIaH YUKHUII WYIHMHU
OCOHJIALLINIIN

«IIyIIMaH» aKIMOHEPIapHU TMaii-10
OY U1 DXTUMOIHN

KoMmItanuss MaBKCHHM OIIWIIU, YHUHT
0o30paa
WHBECTUIINOH

TaHHJTAIIH Xamza
KO310aTOPIAUTUHH

OIIIMIIIY Ba OOTIKaIap

KomnanussauHr TaAOUPKOPIUTH

Ouan OornuK  uHpOpMaLUs-

JAPHUHT OYMKJIUTH

KomMnanustHuHT HNHBECTHUOH Ta-

PUXU OYIUIIN MAPTIUTH

15

WWW.ipocongress.ru cCailTi MabJIyMOTIapH acOCHIA MyaJli( TOMOHUAAH TalHEpIaHH.
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VYHunaun tamkapu, IPOnune y3uea xoc xycycusmiapul KEATUPUO yTamus:

v IPO — xapaénu Kym OOCKHWIHM, Y30K BakTHH oyaaud (Oup Heya
Huiiap) Ba KaTTa MOJIMABUN YMKUMIIAPHU Tajlad Kujlaau;

v IPO épmammga, KOMIAHUAAA >KOPHH YHKMMJIAPHM KOILUIAINra Ba
HUPUK NPOEKTIAPHU aMalira OIIMPHUII YUyH Y30K MYJJAT/IA TalllK{
MOJIUSUTAIITUPUILIHY a0 KUIIMIITa UMKOH TYFUIIA]IN;

v’ Bank kpemurraan dhapkau pasuinaa, [IPO ga myir oaum OUTTa aHUK
KPEIUTOPHUHT (DUKpUTa Ba Kapopura OOFIMK OYViIuMO Koamaniu.
[y OunaH Oupra KOMIAHWUSHUHT aJIbTEPHATHB MOJUSIIAIITHPHUII
3aMUHUHU Mai0 OYIUIIM yHra Kap3 MaOnarjapyuHU OJIMIIHU XaM
eHrwamTupany, uyHku [PO yuyn Vrunaguran skapaHiap
KoMrnaHusHu madPo@iauruau omupaad Ba YHUHT MOJHUSIBUI
aXBOJIMHU SAXIIUPOK 0axoJialira UMKOH sipaTajiu;

v KoMIaHus KMMMAaTiId KOFO3JapHHH OMpsKara YMKHUIIM - yIapHH
SPKUH  CaBJO-COTUK MpEeAMETH  OYynuiura, JUKBUIJIUTHHU

omMmura Ba yJIapHHHI 6030p 6aXOCI/IHI/I MaKCHUMaJl SJICHI]II/II“a 00

KeJa/Iu.
3-a1caoean.
Xopuoicoa IPO ymkazumnunz wukumnapu.'®

XapazkartJjiap HOMHU Yukum (munr AKII $)

1. FOpuct macnaxatuu + due diligence 50-150

2. baHk-eno3uTapui Xu3mMaTu 30-60

3. bupxxa Mmykogotu 50-100

4. ZKamu ~130-310

1 . ~ o
6WWW.1DOCOH2F€SS.YU CanTUu MabJIyMOTJIapHu acoCruJa Myamm(b TOMOHUIAH TauCPJIAHIN.
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OHr kyn unkuM tanad kunaaurad [POra taiiépnanum Gockuuugan Oupu

Due Diligence xapaéuauaup.

1. FOpuouk Due Diligence:

Tabcucumap XyxKaTiapd Ba KOPIOPATHB XYXOKATIApHU KYpuO
YUKA]IH;

bomkapys Komnernan oprannap KapopuHu KypruO YMKHILL;

Acocuii HIIOHYHOMaJIapHU KYpUO YMKUILL;

Axuusnap 6yiinya acocuii OUTUMIIAp aHAJIM3UHUA amMalira OIIMPHIIL,
AKIIMOHEPJIAPHUHT MYJIK Ba HOMYJK XYKYKJIapUHHA KYpUO YHKUILI,
KoMmnanus perynsituB (aonusTHHH Ba YHUHI Ty3raH KOHT-
paKTIapuHU YpraHuo YuKaau;

MexHaT MyHOca0aTJapyHU Ba MPETEH3US PUCKIAPU (DAOTUSATHHU

(v

YpraHuml.

2. Moausaeuii Due Diligence:

Komnanusa ynkpmitapy Ba XapakaTJIapy, TyUIyMJIdp TU3MMUHUHH
aHaJIu3 KUJIULI;

WNuku HA30paT TUBMMUHU 0ax0JIaiiun;

Komnanua acocuéi  BocuTanmapu, MOJMSBAA  KyWHJIMaJIApH,
NEOUTOPIIMK Ba KPEIUTOPJIMK Kap3jiapu, KOMIAHUS pe3epBIapUHU
aHaJIu3 KUIULI;

Kpeaur mapTtHomManapu Ba MaxOypusTiIapu, axkTHBIap Ba

Ma)K6ypI/I$[TJ'IapHI/IHF TS'fJ'II/IKJ'II/IFI/I Ba MIIOHYJIMJIUTUHHA TCKIIWPHUIIT .

4-xcaoean.

Typau ¢pono oupscanapu IPO ymrazuwioazu XuzmamiapuHune

. 17
Kuumamau.

bup:xa

Xuzmataap 6axocu (MHUHT €BpPO)

1. Esponaoa Euronext Deutsche

1 ~ o o
7 WWW.pWC.Tu CauTH MabJIyMOTJIapHu acocruaa Myammq) TOMOHUIAH TauCPJIaHIN.
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Borse 85,0 + 7,5 (mucTuHT OMIIaH)

2. Poccusioa
MMBB
PTC

2,8 kupui + 3,7 IUCTUHT y4yH +
0,3 xap nnum
2,0 muctuHr yuyH + 0,250 xap v

3. byok B, 0
VIOK Bpumartica 85,0 kupum + 8,0 xap Wuan

AIM 5,7 xupuii + 5,7 Xap Wrm

4. AKLlIoa

Nasdagq, 120,0 xupum + 40,0 xap Hunm
NYSE 140,0 kupum + 30,0 xap ium

[POra rtaunéprapnuk >xkapa€HuJa KOMIIAHUS HWYKH  PeECypciapu:
aKIMOHEpJlap Ba  TON  MEHE/[KEpJapdaH  TalIKApU  KOWJIAIITHUPUIIL
TalIKWIOTYWIIApU — OupKa, aHjeppalTepiiap, MOJHUSBHM, IOPUIUK Ba COJHUK
Oyiinua wmacmaxatdwiap (KynuH4Ya HUpUK OaHKIap Ba ayAUTOPJIMK KOM-
NaHUsJapy), MOTEHIHMA WHBECTOpJap Ba OO30pHUHT OOIIKAa KaTHAUTYHIIAPU
HINTHPOK 3Taju. VIMpHK Ba CTpaTernk aXxaMHsTH IOKOPH KOMIIAHHSIAp XONaThIa
JIaBJIaT OPTAHJIAPU XaM HUIITUPOK STUILIHA MyMKHH.

Komnanus ¥3 wuuku pecypciapunu Taxjmin KuiauO, [PO  uukapuin
TYFpUCHIA Kapop KaOyn KWITaHIaH KEeWWH, Tau€prapiiuk KypWIll Y4YyH HII
oouutaiinu. By xapaén Oup Hewa MwapHu y3 Uuura Kampad OJIUIIN MyMKHH
Ba y KYWHJIAru WyHAJIMIIAPHU Y3UJa aKC STTUPAIN:

1-60ckuy (bownaneuu):

1. TamkumnamrupyBuniap Ba [PO umtupokdmiiapu rypyxuHu Ty3aIu.

2. CrparervscuHu aHUKIAAM Ba OM3HEC TUTaH UIL1ad YuKaau.

3. Kommanus Tait€prapiavk napaxacuHu 0axoJiaiiin: Xajakapo CTaHaapTiap
(GAAP, TAS) Oyiinya monusiBUi xucoOoTiap Ta€pnaiian, OuzHec Kui-
MaTUHU OMUPYBUM (AKTOPJIApHU aHUKIAWIW, NpodUIIaH TaIIKapu
AKTUBIJIAPHU COTAJIU.

2-060cKuy (maiépeapaux):



. Tamkm xamkopnap, maciraxaTdwiap, HUPUK ITOTEHUHAI HHBECTOpJAp

TOMOHHJIaH IbIo-TuinmKeHc (auri. “due diligence”) xapaénm.

. XKoinamrupuim 6yiinda PR-xoMmanus GonuiaHuimm, WHBECTOPJIap OMIaH

unuiam (ury skymiagad, “‘road show” — KOMMAHUSHUHT TOTEHIUAT

WHBECTOPJIap oJiaura 6opud mpe3eHTanusaap YTKa3ui).

. Maiinon Tamnam (Kearycuaa KUMMATIM KOFO3JIAPHHU  OJU-COTIAH

OUTUMIIApUHU pyHxaTra ojauHaaurad (oHj Oupkacu) Ba OYMK Oo30pra
YUKW BaKTUHH TaHJIAII.

3-6ockuu (acocuti) :

. JaBnat oprannapuja Ba Oupskajga pyMxartgaH YTHUIL, HApX AUANa30HUHU

aHUKJIAII, OUpIaMUUd SMUCCHUS POCTIEKTUHU YOT ATHII (YH/Ia SMUTEHT Ba
KyTWIa€TraH »dOMHUCCHS  TYFpUCHIA TYIUK  MabIyMOT, OMHUTCHT
KOMITAHUSIHUHT CTAaTyCH Ba IOPUAMK aJpecy, YHUHT MOJHSBUNA aXBOJIH,
OOIIKApyB TU3UMH, OOLIKAPYB ab30JapH, KUAMATH YCTaB KallUTATUHUHT
5% nan kam OyiamaraH axkuusuiapra 3TaIMK KWIYBUM aKIMOHEpJap,
bunumannap pyixatu Ba Oomkaap).

4-60ckuy (aKynuti):

1. Komnanus akuusisiapuHu Ouprkazga MyoMadaCUHUHT OOIUIAHHUIIIH.

5-orcaosan.
bupowca manoonnapu oyiuua IPO wiapmuomanapuHunz mukoopu

(2005 tiundan-2012 iiun aszycm xonamuza xypa).’

IPO mapTrHOManapu MUKIOPHU JKaMu
bup:xanap ABI
2005|2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 2012 Ne | %
JloH10H
dbon 11 19 15 3 2 3 7 1 61 | 57
oupxacu
MMBB,
PTC 3 7 14 3 1 7 1 - 36 | 33
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NASDAQ
OMX

Deutsche
Borse

['oHkOHT
dboHA - - - - - 2 - - 2 | 2
oupsxacu

NYSE - - - - - - - 1 1 1

Kamu 14 | 28 | 32 6 3 12 10 2 107 (100

Mynaait ko, [PO — Oy KOMOAHUSHUHT CTPATETUK PUBOKIIAHUILIMHUHT
Oup OoCKWYM XHMCOOJIaHaIM, YyHKH Oy KoMmraHus uH@opManuoH maddod Ba
17051050 WHBECTOPJIAp Y4YyH eTapiauya TymyHapiau Oymanu. Kommanus
aKUUsJIapUHUHT  OupuHuM oumK capgora uwkumu (IPO) xapaénura
TaU€prapJUKHUHT Ky BakT OJHUIIAra KapamaclaH, HaTWXaJa KOMIIaHUS
PUBOXKIJIAHUILIHUHT STHTH cUaTiii 00CKUYUTa yTaau.

Xeoxyc-cpononap — daonuaTu pUCKIAPHU OOIIKAPHUIN, MHUHHUMAII-

JAIITUPHINTA KapaTWiIraH MOJUSBUN TAIIKMIOTIApAUpP. XeIK-QOHTapHUHT
OoIITKa TalKUIOTIApAaH (papKu, yiap WHBECTULIMS WYHATUIUIAPUHU TaHJIAIIAA
APKUHIIMKIIApTa draupiap.

Xemxk-hoHmapaaH KaTop HMHBECTOpPJIAp «Kapop KaOysa KWIMIDY KaOu
OpTUKYa TAlIBUIILIAP OWIIaH Y3MapyuHU KHHHAMACIUKIApU YUyH Qoiinananuo, 3
MOJIMSIBUM PECYPCIApUHM SKOMIAIITHPUIUIAPK Y4YyH Kyjail BocuTa OYnuo
xucoOnanaau. HMuBectopnap Xemk-QoHanap OuWaH IIEPUKYUIIMKKA KHPH-
Iainsiap Ba Y3IapUHUHT MOJIUSBUN BOCHUTANIApH XOJIATUHU Ky3aTuO Oopaauiap
XO0JI0C.

Xemx-poHn MeHemkepu mopTden TapkuOura, Hadakar akius Ba
oOnuranus, Oanku XoM-am€ ToBapiiapu, (wrouepciiap, OMIMOHIJIAP, BAIIOTA,
Ky4uMac MYJIK Ba OOIITKa aKTHBJIAPHA KHPUTHIITH MyMKHH.

NuBectop noprdenuaa xemx-hoaaauar yaymu 10-15%man oprmaranu

MabKyl. Y KamuTaJIHU KOWIAIITHPUO, PUCKIIAPHU MacaTUpHUILA Kyjail BocuTa



Oyncana, nuBepcudUKaKsa TAMOWUIMHU ACIaH YMKApMaraH XOJja WI TyTHII
n03uM. "

Xemk-hoHaap TAKUI KWIUIIAA, ylapra HHBECTHIUS KWIMIITHUHT SHT
kam mukaopu — 1000000 AKII $ nan OonutaHaau. YHIAH TaIIKapH, axoJd
TOMOHUJIaH MalOJarJIapHU KOMIamTUpHUIaa Xam yekiosiap MaBxya. AKIlna
KUCMOHHMH IIaxciaapHuHr MonusBuid xomatu 1,5 muH AKII $man kam
OynMaciuru €ku yHUHT gapoMaan oxupru 2 v wauaa 200muar AKII § éxyn
owJIaHUHT aapomanu oxupru 2 Hua wumnpa 300muar AKII $mam omica, ymap
xek-GoHa MHBECTOpIapu Oyia oyiaaumiap.

Kyitmga 20 Tta TaHUKIA KOMITAHUS AKOUSJIAPU KOMJIAIITHUPUITAH XEIIK-

dbonmiap pyiuxatuau kenrupamus (7-xaaBan).

6-orcaoeann.
Tanurkau Komnanuanap AKYUAIAPUHUHZ XeDHc-(PoHonapoa mymaan

yaywu (2012 itun okmaéps xonamuza xkypa).’’

AKuuanapuunz

Ne KoMnanusiiapHuHT HOMM xedic-gpondnapda
mymezan yayuiu,

douzoa (%)

1. | Dollar Thrifty (DTG) 73

2. | Charter Communications (CHTR) 44

3. | Lyondell Basell (LYB) 40

4. | Visteon (VC) 37

5. | Sunoco (SUN) 24

6. | Crown Castle (CCI) 23

7. | Williams Cos (WMB) 23

8. | Expedia (EXPE) 18

9. | Lear Corp (LEA) 18

10. | CIT Group (CIT) 17

11.| Valeant Pharma (VRX) 16

12.| Liberty Interactive (LINTA) 15

13. | Ensco Plc (ESV) 15
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14.| News Corp (NWSA) 14

15.| Yahoo (YHOO) 11

[—

16.| Macy’s (M) 1

17.| Anadarko Petroleum (APC)

18.| WellPoint (WLP)

19. | Baidu (BIDU)

~N| | 0| \O

20.| Visa Inc (V)

Xemk-honanmap maigo Oynranmapuna (WIK XemK-QoHAIap HazapusICu
yTran acpHuHr 40-iiwuiapuaad KenH Byxyara kenraH) SECnan pyiixatnaH
yTunuiapy kKepak sMac 314d. Ammo, 2006-iiumHuHT deBpanugaan Oomuial,
AKIIga nnoiaiauran xemk-poraaapauar Xaxmu 25 miua AKII $xan rokopu
oynca, ymap SECra wunBecTunusi mnopTdenud TapKUOWMHU KypcaTraH XoJjjaa
xuco0oT Ttommmpuniapu mapt. Iy #WwiHUHT oxupuga Xemx-hoHaIap
noptdenuan Oaxonam MyamMMocu OwiaH «KuMmaTin KOFo3iap KOMHCCHSICH
xankapo tamkwiotw» (I0SCO) myrymiana 6onuiagu. 2007-WHIHUHT OXHUpUTa
KenuO, TamKWIOT TOMOHUJAH «Xemk-poHamap mnoptdenunu  Oaxoarn
TaMOMWJUTapW» HOMIIM XYXoKaT KaOynm KuiuHau. By Xyxokar aBBamaMOop,
MabMypusT Ba (GOHA MEHEHKepiapura TaalTyKian OYynub xucobiaHaau.
HNuBectopiap yuyH xam Qoiinanu Xyxokataup, cabad ymap ¥3 akTUBIApUHU
MyCTakui Oaxojanuiapy Ba (OHI MEHEIKEPIApUHU HAa30paT KUWIHILIAPH

MYMKHH.




1% 3% KHILTOK XYKAJIUTH

9% 6%

H MeTaJICO3/IMK

6%
B KUMMAaT0aX0 MeTaJL1ap
HHepreTuka

aKuusiJiap

H pajirora

H xajKapo ¢nrouepc
CTaBKaJapu

5-pacm. Xedrc-pondnapuunz mapmoxnap oyituua oynunumin.’’

XO03upru KyHra Kenuo, XeaK-QoHaJIapHUHT MUKIOPpHU KaxoHaa 9-10 MuHr
JIOHa 10 0ax0JIaHMOKA.

Henozumap muaxam — Oy Qo Oo3opiapuaa HSpPKUH MyoMananaa

OynamuraH XOPWKUN KOMIIAHUSI aKIUSJAPUHUHT XOCWUJIABUM KUMMATIU
KOFO3UIUp. XOPMIKMM KOMITAHMS aKIUsJapd WHPUK JIeTo3uTap OaHKIa
JIETIOHEHT/IaHaI1 Ba TUixaTiap ceprudukar (OJaHK) IIAKIKWa Myomasara
YHUKApUJIAJIHU.

Jeno3uTap TWIXaTIapHU MyoMallara YMKapuIil MakKcaau - UHBECTULMOH
JoMuXanapHU amajra OIIMPUILl Ba KOMIAHUSHU PUBOXKJIAHTUPUII YUYH KaruTall
JKaj0 JTHIN, XOPWKMK Ba Maxa/UIMH MHBECTOPJIApP OJHMAa MMHUHKHU SPaTHII,
YyHKHM, KOMIAHHS aKIUsACUTa JCMO3UTAp TUIXATIAPHU KAXOHJA TAHUKJIM Ba
UIIOHWIN OaHK YMKapaau, UKW 0030pJa aKIUSHUHT KypC KUWUMATUHU YCUIIU
Ba KeWMHYAJIMK TaJaOHU XaM OIIUIIN, HHBECTOPJIAp MUKECHHN KCHTAUTUPHII Ba

YeT 31 NOpT(eIUT MHBECTOPJIAPHUHHU JKAJIO ATUIILAUD.

Muaanii Xauakapo

KHMMAaTJ/Id KOro3J1a KUMMATJIA KOr03J1ap

- 6030pu 6030pu
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6-pacm. ADR épdamuda rxcaxon 6030parapununz unmezpayusncu.’

Jleno3uTap THIXaTiap AacTypuaa KyN KOMITAHWSUTAPHUHT UIITHPOK ITHIII
cababmapu cudaruaa KyiugarmwiapHiu aiTud YTUIT MyMKHH:

e Tunxarnap HoaMepUKa SMUTCHTIAPUHUHT KUMMATIM KOFO3JapHHU

HAMOEH ATHIIIY;

e AKIII nonnapuaga HOMUHAIUIAIIA]IN;

e Tunxariap Xajakapo KUMMATIM KOFO3JIap CHHTapu MyoMaiaja Oyiuiim;

o AKII Ba EBponaia spkuH Myomaa KUIHIIIY;

e @onja Oupxamapu JTUCTUHTHIAH YTUIIM XaMmJa aMepuKa €KU XallKapo
0030prapuia KamuTATHA a0 3TUIN YIYH KYJUIaHUIHIIN;

o Illynunraek, myaiissH Oozopiiap TanabiapujaH Keaud 4YUKUO HOMHHU
yaraptupuiu (ADR, GDR, EDR).

A6 ytum kepakku, AMepuka (ADR) u I'mo6an (GDR) Ttunxarnap oup
XUJIIUDP.

Jleno3utap TWIXaTiap MyoMajacd TaxJIMJIMHA KEWWHTH pekana
OaTtadcust KYpruO YMKUIII MYMKHH.

2.2. KopnopaTup MoJIMsi MH:KHHUDHHTHHA Y30€KHCTOH IMIAPOMTHAA
KYJU1a1l MMKOHUSATJIAPH.

Kummariu koro3nap ©0030pH 3aMOHaBUM 0030p HWKTHCOIUETHHUHT
aXpamMac KHCMH XHMCOOmaHuO, MOJHMSBUNA pecypciapra dra Oynrad
WHBECTOpJIAp Ba SMUTEHTJIAPHUHT MaH(aaTIapyd Ba KHU3UKUIUIAPUHHU Y3u1a
Mykaccam dTaau. AMMo, 1y OwiaH Oupra y CHEKyJsIusiiap BOCHTAcH Ba
WHKHPO3JIAPHUHT KaTaIM3aTOPH XaM OVIIHIIN MyMKHH.

AjiHaH IIYHUHT Y4YH XaM Y30eKHCTOHAA MYyCTAKHJUTMTHMU3HHMHI HIIK

KYHJIApUAAHOK MYCTaXxKaM Bad MYBO3aHATIIAIITUPUWITAaH KHMMATIIM KOTO3Jiap

2 . o
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0030pHHHU SpaTUIITra KaTTa YbTHO0p KapaTuiaMokaa. bupok, aitnu maitaa Goua
OO030pPHHUHT XaJIKapo KanuTau 0030pura MHTETrpalusICH eTapiiu Japaxaaa sMac.

Munnuit - ¢ora  6o3opumusna  mabhGOPIMKHUHT  HUYKIMTH  Ba
WHBECTOPJIADHUHT XYKYKJIApPUHH XUMOS KWIHMII MEXaHU3MHU CYCT PHUBOX-
JAHTAHJIMTUHU KYPUIIMMHU3 MYMKUH. By 3ca 0O030pHUHT ¥3 (QYHKIUSIApUHU
amajra OWMpHUII caMapacUHU NAcalTUpPaId, MOJHSIBUN WYKOTHILIAD PUCKUHU
OLLIMPAJH Ba MHBECTULMSIIAP JKaJI0 KUJIMI KapaCHUHU CEKUHIIAIITHPAIN.

byrynru xynpa sipatuiui0, pUBOXKIAHMO Kea€TraH SHTM FOSUIAPHUHT
XOpMXKUHN TaxpuOacu YpraHuwimoO, amMmanuérra TaJ0MK 3TUII Macajaiapu Kypuo
YUKWIAETTAaHJIUTH  PUBOXKJIAHUIIUIAPHUHT  OUp JKOMJga TYyXTad KOJIMAaET-
TaHJIUTUAH 1aoyaT Oepaiu.

bo3op uKTHCOOMETMIa YTHUII IIAPOUTHIA KOPXOHAHWHT PHUBOKJIAHUIIU
yUyH, Y3WHUHT MOJIMUSIBUM BOCHUTAJAQPHUHT ETUIIMOBYIIIUTH y4dpad Typaju.
bynpaait xonarna KoMmaHus Typiu Xujl Hyuiap OWiiaH KymmMya KamuTani »*Kajio
KWIHIIIA MYMKUH.

Oxupru Hunapaa Aeno3uTap TWIXATiaap JacTypuia HINTUPOK STHUII
KyIIMMYa WHBECTULIMS *an0 KUJIMIIHWUHT 3aMOHABUW Ba KyJlai ycyJlapuaaH
Ooupu 6ynu6 xucodbmanMoka. Komnanus xankapo 6030pra YuKuil iynu Ouiiaxn
0030p KaNMWTAIM3AIMACUHUHT IOKOopwiIurura ospumanud. OpaTtma, Xaiakapo
0030pra 4YMKKaH KOMIIAHMsUIAp, “‘€nuK’ XyCyCHi KOoMMaHusiapra HucoOaTaH
IOKOpY JIMKBHJJTWJINTA OWiIaH axpanuO Typaaud Ba KOMIIAHUS TYFPUCHIATH
uH(pOpMaIUsTIapHH OJIMII XaM aH4a OCOH KEYa/IH.

Jlemo3utap THIXaToap JAacTypd Y30eKHCTOH Pecry6nmkacuma Xanu
KyJUIaHUJIMaraH, aMMO XOpHXKJa TE3KOp Ba caMapalidi pPUBOXKIAHAETTaH
WHHOBaLUsANapAaH Oupu OYnnO, yHM MamilakaTUMHU3Aa KyJulall UMKOHUATHHU
KYpHUO YHUKHIII MaKcaara MyBO(UK.

Anvmepnamue uneecmuuusn 6030pu (uHri. “Alternative Investments
Market”- AIM) — Jlongon dhona oupkacuaa xy3ypuaa 1995-itmnna, ssaru xamaa
SHJY PUBOXKJIAHAETTaH €1 KOMIaHUsJIapra MOJIUSUTAIITUPUIIAIIUHA TabMUHIIAIT

Ba yJlapra KUMMATJIUd KOFO3JIapUHM Ba aKIUsJIApUHU YUKapuia ad3auimkiap
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sapatu® Oepuin yuyH ouwirad. byHmaii Oo3opnapaa HMHBECTOpJIap KOMIIA-

HUSUTAPHUHT TAPUXU Ba MOJIMABUM KYpCATKAYIAPUIAH Kypa, YJIAPHUHI Kena-

KaKJdaru UMKOHUATIIAPHU Ba PUBOKIIAHUII ITIOTCHIHAINT'A 3’E>TI/I60p 6epa,zmnap.

bormuaa AIMnap dakat WHrIM3 KOMOaHUSUIApU YIyH OYWiraH Oyicana,

aMMO OXMprd Oup Hewa Wuiriap/a >kaind KWIMHAIWTAH UIITUPOKYMIIAp JTOUPACH

keHraiian. 2005 #ungan AIM EBponanuHr Mapkasnamrad 0030pJIapUHUHT

Oupwura aianim.

AIMea myposicam Kunaouean KOMINAHUALAP:

AknuoHepnapu Oupka XU3Marjapura MyXTOX, aMMmo JloHmoH
oupkacuga AIMHHMHI E€HTWUIAIITHUPWITAH COJIMK TU3UMHUHHU
TaHJara” €1, yCyBYd KOMIIAHUsIap;

Acocuii Ouprkara YMKMaciauKKa Kapop KWIraH €KM acoCcuil Ouprkara
YUKULI UMKOHUATH WYK OYJIraH KoMIaHusap;

Jlonmon (¢onx Oupxkacu Tanabimapura >xaBoO Oepmaiiiuran
KOMIaHUsu1ap (aKIMOHEPJIIApUHUHT COHM KaM OyiraHu €xku 3 Hui-

JIUK MOJMSIBUNA XUCOOOTIIapu OYIMaraHiiuri yuyH).

AIM 6030punune apsantuxiapu:

By mMaiijoH/1a SMUTEHTHUHT KaluTalu3aluus 1apaXxacuHH OLLUIINTa
épaam 6epanu (aiipuM dKCIePTIAPHUHT Xysocacura kypa 60-70%);
AlMpaaru KOTHpOBKA KOMIAHUSHUHT pean ©0o30p Oaxocu
TYFpUCHIA TacaBBYp XOCWUJ Kuiumra Epmam Oepamu. bozopra
YUKUAIIM OwinaH ¢upma MaBKEM Ba yHra OYNraH MIIOHY OILAJIu
XaM/1a MHBECTULIMOH UMUK IIAKIUIaHA/IH;

AIMHUHT caBiojapAard UIITUPOKU KOMIaHus y4yH JIOHIOHHHUHT
acocuit (QonHa Oupkacu capjoJiapuja KaTHaIIWIIWra 1-kagam
Oynmumu MyMmKuH. By ¥3 HaBOatuga KommaHUsiTa MOJIUSIBUN
pecypciapHH KaTTa XaXM/a sKaJi0 KUJUIITa 00 Keaju;

Acocuit bupxkanan gapknu pasuniaa, AIMaa UIITUPOK 3TUIT yUyH

OMUTCHITA KallUTAJIN3aIUAHUHTI MHHHMAJI Jdapaxkacuaa Tanad



KyWWIManay, KOMIAHUsA TapuXW MaxcyC ypraHuwiamanau. bynnan
tamkapu, AIM SMHUTEHT akuMsuIapu OYMK OOyHajna Oynuiu E€xu
caBjoJap/Ja KaTHAIUITaHJIMTH Tajgad STUIManIu.
Imumenmea Kyuunieauw pacmuii MUHUMAL manaoaap:
e Axuusanap MyCTaKWI aillaHMIIM 4YerapajlaHMaral OYiauIiud Ba
yerapajaHMaras [axciap JOUpacura TaKauM 3THINLIN;
e US GAAP, UK GAAP éxu xamkapo Oyxrairepusi XUcoOOTiIapu
CTaHIapTIapu O6yiuda XucoOOT Ty3ulll. byH/IaH Talrkapu, SMUTEHT
KUMMAaTJIM KOFO3U CaBJora KyHWJTaHJIaH KEeWWH, MUHUMYM 12 oi
nyyja  aijgaHMa  KaouTaJIMHUHT  €TapiWiuK  Japa)KacuHU
KYPCAaTHILH JIO3UM;
e (Capnora KOMIIaHUS KUMMAaTJIM KOFO3JapHUHM 3MHUTEHT TOMOHMJIAH
HOMaJa (AKUUSUIAPHU HMIUTUPOK HSTHII WMKOHHSTIADUHU aHUK-
JOBYM) Ba OpokepHHM Oenrwiad onMaciaH TypuO KyWHII MYMKHH
aMac;
e AJbpTEepHaTUB HWHBECTHLMsUIAp O030pM Koujanapura OHWHOAH,
KUMMaTJIM KOFo3J1ap 0030pM BaKOJaTJIM OpPraHd XaM, OMpKa Xam
TaKIUM OJTWITaH XyXAOKaTJIapHU TeKIIMpMaiian Ba OyTyHial
HOMaJara uIIoHAa/Iu;
e AIM caBpocua MIITUPOK 3TUII YYYH ypTada 3 Oil KyTHII Kepak.
By mynnatra, sMUTEHT (aosuaT TypH, KanuTalu3auuscu, 6o3opra
KHPUILI YYyH apu3a MabJiyMOTJIAPUHU aHUK Ba ¥3 BakTUIa Oepuii-
TaHJINTY Ba FOPUJUK SKCIEPTH3a TABOMUIIINTY TabCUP KypcaTaiH.
ANIbTEpHATHB 0030piap OpKadH Y30EKHCTOH XaM JKaXOH (OHI
0030piapura YUKUIL UMKOHUSATUTA 3ra. YyHKM OM3HUHT MamJlaKaTUMU3/a STHTU
XamJia 3HAM PUBOXJIIAHAETraH €Ml KOMIAHUSUIAp MaBXyZd OYnu0, yJapHUHT
KeJIaXKaK/la pUBOXKJIAHUIIY Ba KaUTAIU3AUACH JTApaKaCUHHU OLUMPUIIHA OPKaJIU
XKaxOoH 0030pJiapura YUKW UMKOHMSITIAPUHU WYAra Kyuui MyMKuH. ByHuHr
Y4yH 3aMOHaBHIl 3JIEKTPOH CaBAO THU3UMHUHM TAlIKWI OTHUII Ba YHHU

npodeccroHan GaoUATHHU HYira KyHuin 3apyp €ku Y30€KUCTOHIaru MaBxXKy/l
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“Drncuc-caBano’ ANEKTPOH CaBl0 TU3MMHHU SHA/Ia TAKOMWIJIAIITUPUIIT MaKcaara

MYBO(DUK.

Kypc mmuan Gaxapum kapaéHuna Y3oekncTon PecryGmukach (oHN

0o030puaa MOJMS MHXUHUPUHT MAaxCyJIOTH OViIraH AENO3uTap THIXaTIapHU

KYJUIalll yu4yH Kyiduaaru MacajiajiapHu €4UMUHU TOTHIIL 3apyp:

1.

“Kummatinu koroznap Tyrpucuaa th KoHyHra kymummyaiap KAPUTHIL,
“Jlemozutap THIXaTnap Tyrpucuaa® Huzom wumiabd 4uMkuIim Ba yHAA
JEMO3UTap TWIXaT TYFpPUCHAA TyIIyHYa, YHUHI MyOMajlaCH Ba
UIITUPOKYMTIApUTa TabpudIap OepuIll Xxamaa IOpUIUK aCOCUTa TaBCUsIap
oepwii;

V36exucTona eNo3uTap THIXATIAPHH YMKAPHUIIIAH OJJIUH, POYJI-IIOY
JNACTypJapuHH pexanamtupud, EBpona mamiakaTIapUHUHT JAUILTAHT
MapKasJiapu Ba MOJIMSBUI MHCTUTYTJIApUra SMUTEHT Bakuian Oynran PR-
areHTIapuHu O00puO, pOyI-IIOy MPEe3eHTAUUsUIapHU YTKa3UIl Ba TALKU
JIOKAJIapHU TaKOMUJUTAIITUPHILL;

OMUTEHTIIAPHUHT KalUuTAIA3aUUs JapaKaCuHU SHA1a OLIMPULI JIO3HM;
TwxoparT OGAaHKIAPUHMUHT JKAXOH TAKPUOAcH acocuaa Y30eKHCTOHA
KAaCTOJIMaH-1EeN03UTapuil npodeccronan baonusTH TypUHU
IAKJJTAHTAPUII, TAIIKWII STUII Ba TAKOMUJUIAIITUPHILL;

PR-arenTinapu TOMOHUJAH J€NO3UTAp TUIXATIAPHU MyoMajiara YuKapHil
YUYH 3MHUTEHT TYFPUCUAATH MabIyMOT Ba peKjiamMa TallBUKOT UIIAPUHU
TAIIKWAJ STUIINILIY;

HNkkunamun 0o3op, sbHU  “Free float”(spkuH alinaHyBuM)aa SpKUH
MyOMaJIaJJari KUMMAaTJIM KOFO3J1ap XaKMHHHM OIIMpUII. ByHHMHr y4yH
IOKOpY JIMKBUJIM KUMMATIIA KOFO3Jap TYPYXUHH INAKIIAHTUPUIL Xamaa
JaBiaT aKUMAJOPIMK O KaMUSTIapu OYiAraH MWUPHUK KOMITaHUSJIAP
akuusiapu GoHa 6030puIard KOTUPOBKACUHU TAbMUHIIALL;
Mapker-MeNKepIMK HMHCTUTYTUHU INAKJUIAHTUPUIL. DByHMHI y4yH
WUHBECTUIIMSI HMHCTUTYTIApU MapKeT-MEHKepIUK (aoJUSTHHH aMalra

OIIMPUIL, KUMMATIU KOFO3JApPHU COTHII Ba COTHO OJMIIAArd WKOOUI



dapkimapHu CONMMKIapAaH BaKTUHYAIUK 0307 KWIHII €KUM OOIIKa COJUK
UMTHUE3TAPUHU KOPUNA KHUITUIII,

8. Twxopar Oanknapu €KUM aKIUSJAOPJIMK S>KaMUSTIAPDU HWHBECTUIUS
nopTdenu akus NakeTIapyuHu COTHII XKapaéHuIa HapXJIapHU 0ax0J0BUU
KOMITAaHUSJIAp TOMOHHUJAH OaxoJaHWIIMra 4YeK KYWHIl XamJa aKIus
nakeTu 0030p Kypcu Oyiinya COTUIIMIINHU TabMUHIIAILL

9. Jlemo3utapuii Ba  XUCOO-KUTOO KIUPUHT THU3UMH  (PAOTUSTHHH
TaKOMWUIAIITUPUII, SbHU KUMMATIM  KOFo3nmap OVilmua amira
OLIMPUJIAIUTaH OlNEpalMsUIApHUHT caBno KyHmapuau T+2, T+0 raga
KUCKAPTUPHIL, OYHUHT YYyH IOKOpUAArd NpodecCHOHaT HINTHPOK-
YIJIAPHUHT TEXHUK 0a3acCUHU SIHTUJIAII Ba YHU KaXOH CTaHJapTiapura
MOCIAIITUPHIIL;

10. V36exucTon $hoHa GO30pPHHM PUBOXIIAHTAH Ba PHBOMIIAHASTIAH (OHI
0o30piapu OWJIaH HWHTETpalMsUIallyBU JKapa€HWHU TE3JIallTUPUII Ba
Oup:ka caBIOJIAPHHUHT KOUIaJapuHU ONp XUIUTAIITHPHUII JIO3UM.
V36exucton PecryGnukacupa — Jemo3MTap  THIXATIAPHH  KyJUIaml

MEXaHU3MHUHH UIIIa0 YUKW, KOHYH XYXOoKaTiapura y3rapTHpUILIap KAPUTHUII,
KaCTO/IMaH-/IeTIo3UTapuii npodeccuoHan (paonusTH TYpUHM I[IAKJUTAHTUPHILL,
XUCOO-KUTOO KIUPHUHT TU3UMHU (HAOTHATHHU TAaKOMUJUTAIITUPUII Ba MapKET-
MENKEPIUK MHCTUTYTUHU MIAKVIAHTUPHUII OPKaJl MaMJIaKaTUMHU3Ta XOPHKUH
WHBECTULIMSUIAPHU K0 KWIMIIHUHT cCaMapajii MEXaHU3MUHU >KOPHUN KUIUII

HUMKOHHUATHUHUTA Ora 65’/J'II/IH_II/IMI/I3 MYMKUH.



XVJOCA

Xynoca kwinO aitaguraH OYicak, >KaxOH Kamutal O0030pJapUHUHT
MHTErpallUiACH OXUPIM OMp Heua Huiap Wyuaa ce3wsapiid Ycau. XO03Upru
KyHJa WHBECTOpPJIap, SMHUTEHTJIAP Ba MOJUSBUM BOCUTAUMIIAPUHHUHT FOKOPHU
Taxpubacu XamJla pHUBOXJIAHTAH alloKa, HWH(POPMALMOH TEXHOJIOTHIIAP
MOJIMSIBUM MyHOcaOaTJIapHM SIHTM TIOFOHara KyTapjaud. XajlKapo Ba MUJUIHM
OO030pJIAPHUHT PO Ky4Yau Iu.

Momnusi MHXEHEPHSICH *KaXOH MOJMS UWBUIM3ALUSACH Ba TU3MMHHUHT
PUBOKJIAHMIIK JaBOMHUJA SHTH TypJarn MOJMSIBUI MyHocabaTiapra Oyira
IXTUEKHU KOHIUPHUII YUyH sIpaTUIaJWraH WHHOBAIMsUIap OYiIuO, TE3KOPIUK
Ounman TakoMmwuiammO OopMokaa. byHpmalhk HMHHOBAllMOH — PUBOXKIIAHUII
UKTUCONUETUMUBHUHT Oapya OYFWHIapura: AaBiaT, MyHHUIIUNAJ, KOPHIOpaTHB
MOJIHSITa Ba MOJIMS 6030piiapura ¥3 TabCUPUHU YTKA3MOK/IA.

Kypc ummaa xoprnopaTHUB MOJUSI HHXKEHEPUICH — Oy KOPIOpPaTUB MOJIUS
WHXCHEPUSCUHUHT MabllyM MakcaJra WYHaNTUPWIraH WHHOBAIMOH WXKOJ
daomustu 6ynub, y ¥3u Ba OyTyH 0030p YUyH MHUKpoJapakagarud 0030p Ba
VHUHT MIITUPOKYWIApW, Iy OujaH Oupra KOPXOHAHMHT IIEPUK Ba
MUYKO3JIapUra X0oC X0Aucajap pUBOKUHY IMAKIJIAHTUPYBYM PUCK Ba (hakTopiap
TU3UMH  TabCUPHU  IIAPOUTHAA  SPATWIYBYM  MAXCYJOT Ba  YJIAPHUHT
JOMUXANAPUHUHT YpraHaIu.

bomkaua kunub aiftranaa, KOpIOpaTUB MOJHUS UHKEHEPUSACUHU KOPXOHA
V3 onaura KyHraH Makcajuiap acocujaard OW3HEeCHHM Hynra Kyuum Oyiinya
METOUIap Ba yCyJulap UMFUHANCH AEMUIT MyMKHH.

Oxopuna omu® OopwiraH TaxjIwil HaTHXXKacuia auTUIl MYMKHHKH,
KOPIIOPAaTUB MOJIMS WHXXCHEPUSICH WHHOBAIMOH MAaxXCyJlOTJIapH  XaJlKapo
0o30piapaa 1Kopu Hydys3ra sra.

V36exucton Pecrny6inmkacuma KOPIOPATHB MONMS MHXUHUPHHTHHH
KYJUTall MEXaHU3MUHU WIUIA0 YUKUII, KOHYH XyXOKaTjaapura Y3rapTUpHIILIap
KUPUTHUII, JAeno3uTapuii mnpodeccroHan (GaolvaTd TYPUHHU IIAKUIAHTUPUII,
XUCOO-KUTOO KIUPHUHT TU3UMHU (HAOTHATUHU TAKOMUJUIAIITUPHUII Ba MapKeT-
MEUKEPIMK MHCTUTYTUHU MIAKIUIAHTHPHUII OPKAJIM MaMJIaKaTUMHU3ra XOPHKHIMA
WHBECTULIMSUIAPHU K0 KWIMIIHUHT CaMapaii MEXaHU3MUHU >KOPHUN KUJIUII
UMKOHUSTUHUHU Oepajiu.

V36exncTona  KOpHOpaTMB  MONMS — MH)KGHEPUACH BAa  YHHHT
VHHOBALMSUTAPUIAH (DOHTANAHHUII yUYH OYMIASTraH MMKOHHSTIAD, Y30eKuc-
TOHJIa MOJCPHU3AINS KHIJIUII, MHBECTHUIIHS Ba CAHOATHUHT YCHUIITN KabW acocuid
MyaMMOJApHHU, yJIapHU XaJl KWIHII Y9yH MamJiakaT MOJHs 0o30puaa Kywin
WHHOBAIIMOH PUBOXJIAHUIITHY Tajaabd dTaju.
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