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Omwnky:xka TYPCYHOB
Y30ekucron Pecnydsukacu UKTHCOAUET Ba MOJIUA Ba3HPJINTH

KOPIIOPATUB KUMMATJIN KOT'O3JIAP BO3OPUJIA AKIHUAJIAPHHA
OMMABMM KOUJTTAIITUPUIIT AMAJTUETJIAPA TAXJIUIN
AHHOTanus. Y0y Makosaaa MaXaJliIuil Ba XOPKAA OJTMMIIAPHUHT MaB3yTa
JOMp WIMHMM Kapanulapy LIYHUHTAEK, AKUWSUIADHA OMMABUN KOMIAIITHUPHUIIHU
camMapaJid TalIKWJI 3TUII OPKAJIM ap30H KamuTal >Kajl0 KWIMII UMKOHHUATIAPH
TaxJIWJl KuiauHrad. JlaBnat Tacappydupary akuusigap MaKeTUHU XYCYCHM
MHBECTOPJIapra COTULI OPKAIM KaUTall *an0 KUJIMIL, KEHT KaMOaTYWINK YUyH Y3
YKaMFapMaJlapMHU aKOuslapra MHBECTUIMS KWIMII WYJUIapu TYFPUCHIA WIMHAU
XyJocanap Ba aMalui Takiauguap KeATUPUITaH.

Kanur cy3aap: Axuus, akuMsuIapHd OMMAaBUM JKOWJIAIITHUPHILN aMaIUuETH,
KaIuTai a0 KWK, AaBjiaT UIITUPOKUIATH KOPXOHajap, KOPIOpaTUB KUMMATIN
Koro3yap, ¢hoHa 6030pH.

ANALYSIS OF PRACTICES OF PUBLIC PLACEMENT OF SHARES IN
THE CORPORATE SECURITIES MARKET

Abstract. In this article, it has been analyzed the scientific views of domestic
and foreign scientists on the subject, as well as the possibilities of attracting capital
through the effective organization of public offerings of shares. Scientific
conclusions and practical suggestions are presented on ways to attract capital by
selling state-owned companies stock's to private investors, and ways for the public
to invest their savings in stocks.

Keywords: Shares, public offering of shares, capital raising, state-owned
enterprises, privatization of state assets, stock market.

Kupum

AKUMsIapH OMMAaBHM KOWJIAIITUPUIL OW3HEC YYyH ap30H KaluTal Kajo
KWIKII OpKaJIM IOKOPU CaMapaZopivKKa XM3MaT KWica, MHBECTOpJap Ba axoJu
y4yH Jaapomaj MaHOajdapuHu AuBepcUUKAIMsIIAl XaMmJa OIIUPUIIra Xu3MaT
KWiagu. ByryHrn UWKTHUCOOMETHUHT (aon Tap3na pakamjallyBH [IApOUTHIA
aKIUsJIapHA OMMAaBHUM >KOMJTAIITUPHUIIT aMaTUETH TII00AUTUK KacO ATMOKaa. SbHU
IPO amanuérnapura rioban amanuér cudaruna éngammamMokaa. bynra OyryHru
TEXHOJIOTUK PUBOXKJIAHUII TYJIA-TYKUC UMKOH O€pMOKa.

Mamnakatumusaa xam 0y 6opana Ksapi, Kykon mexanuka 3aBoau, Ku3zzax
iactMacca, Uzauto Motors akumusiiopivk >KaMusiTiaapd MHUCOJUAA MabiyM Oup
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mKoouit €k canduii Taxkpubanap oduHaW. JIeKMH aifHaH aKIUsJIapHU OMMAaBHUI
KOMITAIITUPUII aMaTTUETIApU OPKAIH SPUIIMIIT MyMKHUH OYJIraH UMKOHUSTIAp/IaH
eTapianya GoianaHuiIMOKIa, 1es OJIMaiiMu3.

V36exucron Pecriy6mukacu Ipesunentn 1lapkat Mupsuéesaunr 2022 jiun
20 nexaGpmaru Ommii Maximc Ba Y36eKHMCTOH Xankura MyposkaaTHOMacHaa
“MeHUHT KaTTa HUSATHUM — IOPTIONIIAPUMH3 Opacuja 103 MUHIIA0 MyJKaopiap,
akcusnopJsap naiino 6yncus. OnamiapumMus 3 OMOHATIAPUHU HHBECTULIUS KHITHO,
I0OKOpY Jlapomajiapra sra OynacuH. LIIyHUHTr ydyyH TONIIMPUK OEpAuM: KENIrycH
Hunna sHr Wupuk 10 Ta KOMIaHWs Ba THXKOPAT OAHKJIAPUMU3HUHT aKCUsIIapHU Y3
axoJIMMH3 yuyH oudK Ba maddod caBaora ynkapunaau. by unnakam xankuuia [PO
Oynmumura wumonaman” [4], mes anoxuma Kaig oStrad sawinap. LIyHHHTACK,
V36ekucron Pecniyonukacu Ipesunentu [llaBkat Mup3uéen paucauruaa 2023 i
24 MapT KyHM YTKa3wirad AaBJIaT MYJKUHH XyCYCUMJIAIITUPUII UIILUTAPUHUHT
wxpocu Ba Oy Oopana >KOpuUd WWITH pexanap MyXOKaMacH F03acujaH
nurmmmaa “40 Ta HHpUK KOpXOHa Ba OaHKJIapAary JaBiaT yIyIIH “XalKunil
[PO” opkamu cotwnamu. XKymmnaman, wik Oop HaBouit Ba Onmanuk
KoMOMHaTIapu, MeTamurypruss KOMOWHATH, “V3reaexkom”, Muutiii 6GaHK,
CaHoaTKypuiauimOaHKk KaOuM WHPUK KOPXOHaJapHUHT Yypraya 2 Qous
aKUMsUIapy axoaura Takiaug >Twiaau. byHaa axonura akiusiiapHu TYFpUJIaH-
TYFPU COTUO OJIUIIT UMKOHUATH SIpaTUiaid. AKIMIIapU COTUIITaH KOpXOHasap
oemr it naBomuaa cod doitmacuaunr kamuaa 30 dousu TUBUACH TYIallra
nyHantupaau”[1], aest TabKuAIaHIN.

Kentupunran wxoOuil >xuxaTiapra KapaMacJaH akKIUsUIapHA OMMAaBHiA
KOMTAIITUPUIL aMAaTUETUHUHT Y3Ura XOC NPUHIMIUIAPK MaBxkKyn Oynu0, ymapra
puos kunum OyHaal amanuérnapHuHr myBaddaxuaruau kadonarnaiau. [y
Ooucnan Oy Oopajia ajJoxuaa TaIKUKOTIap MyXHUM.

AnaduéTraap mapxu

AKIUSJIApHA OMMAaBHH KOMJIAIITHPHUIIHN CaMapaJii TaIIKHI TUIT OpPKaJIH
ap30H KaITUTAJI )KaJI0 KAJIUII Macaaacy XOPHKUI Ba MaXaJlTui TaIKUKOTYUIIAPHUHT
JOVMMUI TUKKAT-YbTHOOPUAATYA TAJKUKOT MaB3yJIapyuaH OupuIup.

Xopwxkiuk ukrucogun onumiapaan Yoyk ['yx6unmes, Tomac bpuan
«MHCTHTYIIMOHA WHBECTOPJIAPHUHT Kymumaurd [POHUHT ayKIMOH caBmoiapuaa
BaKTH-BaKTH OWJIaH UIITHPOK ATaJH. YOy Typaard HHCTUTYIIHOHAT HHBECTOPIIAP,
oJarnaa, aHjaeppanTepiap TOMOHMJAH TaBCUsl ITWITaH HHBECTOpJapjaH ubopar
Oynanu. Ynap akuusUlapHUHT 03 KUCMHUTa Takiug OWIAupaad Ba KamaH-KaMm
XoJIIapaa akmusIapHu coTuO onumaau. MHCTUTYHMOHAI MHBECTOpJIap opacuja
IPO aykuuoH capjaojapuja JOMMHN HUIITHPOKUYWIIAp cudaThIa KaTHAIIyBUWIApU
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COHM O3YMJIMKHU TaIIKWJ 3Tajy, JIGKUH yjlap KOHCEpPBAaTUB Takiuiapra sra
Oynmumanu Ba 0030p XakKuaa SIXIIM MabIyMOTra 3ra OVYJraH MIITHPOKYHIIAP
cudaruma kypuwiaan» [5], aes Tabkuaad yTraH.

Xutonnuk uktucogun osmmiiap Thomas Chemmanur, Gang Hu, Jiekun
Huangnap uHCTMTYIMOHan uHBecTOpiiapHUHT [PO amanuérnapuaarn UIITUPOK
STUIIHHUHT MYXUM KUXATIapUIaH OUpU aHAeppauTepuK (HaoiusITH dKAHIUTHUra
BTUOOP KapaTraH Xo0JJla «HHCTUTyLHMOHan uHBecTopyap [PO amanuérnapuna
anneppaitepauk daonuatu opkaid [PO yTkasran xkoMIaHusuiap Xakuga MyXUM
MabJIyMOTJIapra 3ra Oyiaau, MIyHUHTAEK, Y3 UIITUPOKIAPU YUYH KaTTa MUKIOp/Ia
XU3MaT XaKy onaawiapy [6], nes Tabkuiad yTraH.

Mapkaszuii ocué MamyiakaTiapu opacuja [OaBjIaT KOPXOHAIAPU OPKAJIH
XOPUKUN MHBECTULUIIApHU ka0 Kuiuinl Toxkukuctonnuk onuM P.b. bepaues
TOMOHHMAAaH  yprauuwnran  Oymub6, P.b.  bepmues  ¢oun  Gozoprapu
PUBOKJIAaHMAraHJIWUTMHA ~ JaBiaT yYIYIIM MaBXKyJ KOpPXOHAaJIapra XOPHKHI
WHBECTOPJIAPHU ka0 KUJIUIIJIA acOCUU TYCKMHIMK KWIyBYM (akTop cudaruma
kypamu[12].

XK Kypbonos, C.OmonoB, [|.HypanmeBamap tTomonuman xankapo |PO
aManuETIIapu TaxJIWJIMra JOMp TaJAKUKOTIap amaira omupwirad Oymub, yHaa
aKUsIapHu OUpJaMyd OMMAaBHMM KOWUJIAIITUPUIIHUHT TaIIKWINK OOCKUWIapH,
aknusiiap Oyiinya HapX Auana3oHJiapuHu Oenruiaii, Oy Oopajgard SHr WHPUK
aManuériap, MHCTUTYIMSIOHIIAp UHBECTOPJIap Ba aHJepparTepiapHUHT (PaoJTUTH
Kabuapra ypTHOOp KapaTuiirad [7].

Maxamumit  onmuminapumuzgad M.b.XamuaynuH uWiIMHR TagKUKOTIapuW]ia
V36eKHCTOH MKTHCOAMSTHrA Kan® KWIMHIAH HHBECTHIMSIAD CaMapaiopiuru
TaxJIWJUIApU acocuga MamiakaT MKTUCOAUETUHU MOJECPHHU3ATCHUsIIAII KapaEHUHU
MOJIMSUTAIITUPHII XYCYCUSTIApH 0aéH KUJIMHTaH.

AKIUAIOPIIHUK KaMUSATIAPUHU MOJTUSITAII TUPUII aMaNMETUHH
TaKOMWUIAIITUPHUINTA JAOUP TAAKUKOTIap onubd Oopaérran K.Uuukymnos “Ycras
KamuTalIuaa JaBiaT EKU XY KaIUK OOIIKApYB OPTaHJAPUHUHT YIymd (aKius
MaKeTH) MaBXyJ OYyJIraH aKIUsSAOPINK >KaMUATIAPUHU MOJIMSIIAIITHPUIITHUHT
YCTYBOp MYHanmuIm cudaTiaa JaBiaaT XaM/aa Xy KUK OOTIKapyBH OpraHIapHHUHT
yiynuiapu (akuusl naketrjaapu)Hu Ooupiamuu ommaBui takiud (I[PO) yrrazum
OpKaJId >KOMJIAITUPHUIL HATWXKACUAA AKUMSIOPJIMK >KaMHUSATIAPUHM aKIUsIap
OpKaJId MOJTUSJTAIITUPUIITHY cCaMapalid TAIIKWII STUILL, aKIUAIOPIUK KaAMUSTIapyra
KyIIMM4Ya MaOyiaF Xamja XYCYCHUW WHBECTOPJApHHU a0 ATUI UMKOHUSTIApU
spatuinanau’[8], aes TabkuIaiIu.

AKUUAJIADHA OMMABHM KOWIAIITUPHUIN aMaJTMETUHU TaKOMUJUIAIITHPHUILL
HyHanmumuiapura JOUp MOHOTpapUK TaIKUKOTIapHUM amanra omuprad b.boesra
Kypa “aKkuMsfOpiuK >KaMUATIApM TOMOHMJIAH WHIAMBHUAYyall HMHBECTOpJApra
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aKIHUSJIADHU OMMaBHH TakJIn(] KHIUII JaBpu cudaTraa axoidu JapoMaJTHINTH Ba
XapuJ KyBBaTH HHcOATaH IOKOpHM OViaaWraH JIaBpHU Oenrujiami, ITYHUHTIACK
peHTadeIuuru Ba 6030paard Hy(dy3u I0OKOPH JIaBlIaT UINTHPOKHUIATH aKITUSIOPIUK
YKaMHATIapH yCTaB KanuTaauaard aapiat yaymuaa SPO amanuéru opkaim 6030p
O0axocuaa COTHII XamJa XyCYCHHJIAINTHPHUINHUHT KEWHHTH OOCKUWIAPUHHU
camapaiad Tamkwi dtaumr jo3um’[9]. Maskyp skuxarra OyryHTH KyHTa Kajaap
MaMJIaKaTUMM3/a caMapaiy (poiiianaHuiIMOK/a, J1esl OIMaiMu3.

A KapuMOBHMHT MaMJaKaTUMH3[a aMmalira OIIUPHITaH  aKIUsIIapHU
OMMABUM KOWJAIUTHPUII aAMAIMETH TaxJIWUIapura JOUp TaAKUKOTIIApHUIA
aKIUSUTAPHU  JKOUJIAIITHPUIIT OaxXOCHMHHM Xap TOMOHJIAMa acoCiM OeJTHIall
no3umiurd Kann stunran[10]. Xakukaroa Oy Oopama Myammonnap MaBxyx O0yiuo,
oupruna Uzauto Motors akiusiopiiuk >kaMUsITH aKIusiIapd HOMUHAJITa HucOaTaH
14,5 GapaBap 10KOpH O€NTHIAHTaHIUTH OyHTa MUCOJ OY1a oJaiu.

TaaKuKOT METO0JI0OTHSACH

AKUMSTIApHA OMMAaBHUH JKOMJIAIITUPUINT aMaMETUHA TaKOMUWJUIAIITHPHUIITA
JOUP Ma3Kyp TaJKUKOTHHM aMajira OIIUPHIIIa WIMHNA aOCTpakius, TaxJIMJI Ba
CUHTE3, TAKKOCJIAIII, HHIYKIIHS Ba JSYKIHUS METOJIapyIaH (o 1amaHuiIIm.

Taxyiun Ba HaTHIKaAIAp

IPO amanuérnapuaunr myBaddakusITIN amaira OIIMPUIINIINA KOPIIOPAaTHUB
MOJIMSIBUM CTPATETUSIHUHT TYFPU UIIUTA0 YMKUJITAHJIUTH Ba YHTa aMajl KUJTUHUIITUTA
6eBocuta O6ormuK. |IPO 6yitnya xopropaTuB cTpaTervsi OEBOCHTA Y30K MYIAATIN
Ta€prapiik pexacuHu Oenruiaad ONMINHM Tajad dTaad. Y30K MyAJaTiiH
Tal€prapJuKIaH acoCUil MakcaJ WHBECTUIIMOH >KO3MOAJOPJIMKHH  OIIUPHUO
oopuaup. ByHUHT yuyH 3ca I0KOpU peHTaOeUIMKKa 3PHUIIUII aCOCHIa MyHTa3aM
JTUBUJICHITapra YTHUII, WYKU XYXOKaTIapHHU >KO3MOANOPJIMK HYKTaW Ha3zapuaaH
TAaKOMHJUTAIITAPHIN (JUBHACHATA HYHaNTHpWiIagurad cod Qoiina MHKIOPUHH,
JVBHUACH/ TYJAll IIAKJIWHY, yCTaB KaUTaIua yJIylira SrajJuK KAJIUITHUHT I0KOPH
yerapaCMHM aHWK Oenrmiam kabwiap) tanad stwiramu. Iy O6wman 6upra IPO
TylIraH MaOiariap WYHaANTUPUIIAJAUTaH JOUUXATAPHUHT UCTUKOOIUTN YKAHIUTHHU
acoclialll  OpKaju pEeHTa0eUIMK  sHaja OIIMPUII  XMCOOMTa  akiusiap
JapOMAUIMIINTA YCUILKA IPOTHO3JIapUra UIIOHTHpPA OJIUII XaM MyXuM. Musuiuin
amManuéTna Mas3Kyp JKMXaTra erapiinya 3bTHOOp KapaTHIMOK/A, JAes OJIMAlMU3.
Masbnaym Oup xonatiapiaa oupuHun yopakaa |IPO VTkazunumm TYFpucuia Kapop
naBiaT OOLIKAPYBH OpraHjapd TOMOHHUJAH KaOyJd KWIMHMOKJA Ba WWJ SIKyHH
apadacuna IPO yTkazuiamoxma.

Hatmxana WHBECTUITMOH KO03U0aAOpINK OwiiaH OOFIHK MyamMmoJiap cabad
KyTWITaH KalWuTajUlallyBra 3pUIIMII UMKOHUATA KECKUH IacaiMoKaa. Macaias,
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V36exucron Pecny6nmukacu  Ilpesumentunmar 2022  iimn 18  mapraarn
“Uxrucomuéraa JaBjaT UIITUPOKUHU sHaz1a KUCKApTUPUIIT Ba
XYCYCUMIAIITUPUIITHY  >KaJaUIAIITUPUIITa OWJ KYlluM4ya 4Yopa-Tajaoupiap
tyrpucuaa’tu 11K-168 connm kapopura acocan ‘2022 #umn 1 okTsabpra kamgap
«Kunuiok Kypunui 6aHk» ATBHUHT akIUsUIapUHU OMMABHUH SKOMJIAIITUPUILIHU
(IPO) tapmunmacun”, nmes Oenrwianran. OJiTH OW WYHMJA WHBECTHIIMOH
YKO3U0AIOPIMK HYKTaW Ha3apuaaH JUBUICH CUECATH IOPUTHIUIITNHN TabMUHIAII
UMKOHCH3. ¥Y3ayTo MoTtopc akmusaopiauk sxamusti ¢akarruaa 2019 iun axyHu
Oyiinua akius HoMuHanura HucOatan 36 ¢owm3 musmmenn tymarad, 2020-2021
Wwnmap skyanapu OVitmda xed KaHmad auBuieHn Tynamaran xonga PO ra
YUKKAHJINTH KYWHAJITaH MaKCaTHU MHKOP KUJIa/IH.

Hartmxana sca IPO yrka3uim OenruiiaHraH akiusgopiIuK >KaMHUSITIapu Oy
aMaTUETHN YTKa3MasnTu €k MyBadPakusaTiv KeumasnTd. YMyMaH J1aBiiaT
HA30paTUJard aKiUsJOpIUK >KaMUSATIapU TOMOHHUJAH aKIUSJIApHU OMMAaBUU
xornamupuin (IPO, SPO) yTkasumn Tyrpucumarn Kapopiap JaBjiaT TOMOHHIAH
KaOyJ1 KWJIMHTaH XoJjaTiap/aa akIUsAopIUK >KaMUSITHHUHT Oy Oopajiaru Tauépiauk
Japaxkacu eTapiiniya MHoOaTra OJIMHMAETTaHIUTUHU TabKUIammuMu3 J103umM. 2023
Wunga JaBiaT Ha3opaTHaard THXopar OaHkiapu TomoHuaaH |PO  yrTkasumm
KyTuia€Tran Oup Bakraa ¢oHa OupXacu JIMCTUHTHAArM yjap akuusuiapu
HOMHUHAJIJIaH TIACT CaBAO0 KWJIMHMOKIA. Ma3sKyp JKMXaT KaWJ JTHITaH THKOpPAT
OaHKJIapy WHBECTUIMOH xo3ubanopiuru IPO yTkasum yuyH Tail€p sMaciuruHu
KypcaTaJu.

by 6opana Y3ym MapkeT aknusIopivK xKaMusTHHUAHT Tio6an IPOra yukun
Oyinva 3 HMIUTMK cTpaTeruscy KaO0yJl KWIMHTAHJIUTH Ba CTpATEeTUs acOCHa UIIIap
OOIIJTaHTaHIUTHHYU AJTIOXUAa YTUPOd STUIIUMU3 JIO3UM. Tabkupani jo3umkH, |PO
aKIUATOPIIMK KaMUATH Oup Mruima Taép O0yau6, Oup Wrur mumuaa YTKa3uiIaaurad
amManu€r smac. ByHuMHr yuyH kamuga 3-4 Wun Tal€prapiauk KYpHII OpKasid
WHBECTOPJIAP UIIIOHYN KOZOHIINIIN, HHBECTUITMOH YKO3U0aJ0PINK TAhMUHIAHHIIIN
JIO3UM.

[Tyxta Taiiéprapauk wmyBaddakusarau |IPO yuyH xap TOMOHJIamMa acoc
Basubacunu yTad o6epaau. Muku taiéprapiuk TabMUHIAHUO, TETUIILUTA XaMKopiap
OWwiIaH KeauIuiIrad, Kaiicu Ouprkara YMKUII TaHJIAHTAH XO0JIa Xap TOMOHJIaMa
acoClid aKIMsUIap HapX JAWANa30HWHW Oeirwmiamra YbTHOOpP KapaTHIIaIu.
Aknusiapra OWTTa HWHBECTOP TOMOHHUJaH apu3a Oepuin Oyiinya MUKIOP
yerapacuHu OenTHiian XxaM Mas3Kyp skapaéHma myxumaup. llyHuHTIECK apu3anap
KaOyJI KWJIHII BaKTUHU UKTHCOMUETHUHT JKOPHM XONAaTHIaH KeIMO YMKKaH XO0J1/1a
Oenruian JO3UMIIMTHHU Ty YpHHIA ajJoxXuaa Tabkupiam jgo3uM. Uynku, Ksapii,
KykoH wexaHuka 3aBoaM, Y3ayro MoTopc akUMSOOpPIMK —KaMHUSTIAPU
aKIUSJIADUHU OMMAaBUH >KOWUIAIITUPHUIIT aMalTUETIApH KHAIIIA TAITKIIT YTHJITAHIATH
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XaM TaJJaOHUHT macT Oynuiura cababdnapaan oupuaup. YyHku aifHaH Ky dacinaa
axoJau JapoMajJiapy HUcCOaTaH MacalMiid Ba XapaXaTJapHUHT 3Ca OPTHUILU
HIapouTUAa yjlapra akuus Takiu@ KWIMII Y3 HaTHKACMHHU €Tapiu Japaxanaa
oepmaiiau.

Onu6 6oprad TaAKUKOTIAPUMHU3 JABOMHIA YpraHraH MabIyMOTIapUMH3ra
TasHTaH XOJIJIa AWTHINUMH3 MYMKHHKH, MaMJIAKaTUMU3a aKIHUsUIap SMUCCHSICH
OpKAJIM XOPKHHM KAMUTAIHU SKAJI0 KUJIHMII MEXaHW3MJIApHIaH aMaduéTaa KEeHT
doilnalaHUIMAasAITH, ITYHUHTJIEK, YTTaH aCPHUHT OXUPTH Huiuiapuaad oouuiad Oy
oopana onub OopunaéTraH TypJiM UKTUCOAUMN MCIOXOTJIAp HUXOSICUTa €TTaHu UVK.
Maskyp xoiat MamiIakaTuMu3 (GoHA 0030pH TapaKKUETUTA, peall nuTad YUKaPHIIT
KOpXOHaJapura XOPWKUH WHBECTULMSIAPHU KEHT a0 KWIHINTa Ba MOJIUSBUN
WHCTUTYTJAP TOMOHHUJAH KYpCAaTWJIQJUTaH XU3MATJIApPHUHT TaKOMMJLIAITYBUTa
V3UHUHHT calOuil TAbCUPUHU KYpPCaTMOK/IA.

XKaxon mamakariapu TaxkpuOaniapura acociianuO, MamiakaTUMHU3 (OH.T
0030py SMUTEHTIAPUHUHT aKIMUIADUHU  PUBOXKJIAHTAH JaBiaTiap (QOHI
0030pIiapura >KOMIAITHPUIITHUHT aCOCUN yCyiuapuaaH Oupu cudaruia neno3urap
TUJIXATJIApHU MyoMaJiara YNKapuIlHU aT0OXUIa aXKpaTuO KypcaTuill MyMKUH. Y110y
MEXaHU3M OpKald OapKapop Ba Y30K MYIJIATIM XOPHXKUN KamuTal MUUIANA
UKTHCOMUETUMU3TA JKanmO KunmHanu. [llyHwHTIEK, OaHKIApHWHT JIETO3UTap
TUJIXATIapy OpPKAJTM MaxaUIMid aKIUSAAOPINK IKaMUATIAPH  aKIUSIAPHHUHT
XaJIKapo MYOMaJaCUHU TAIIKMII ATHII yJApHUHT XaJIKapo MHUKEcIaru Hy(y3WHH,
aJIoXUIa KOpXOHa €KM JaBJIaTHUHT XaXOH XaM)KaMHATHAArd YPHUHU OPTHUITUHU
TabMUHJIAH .

Mamnakatumm3ga Xam  2017-2021  dimmmap  opanmruga  Oup  Katop
AKIUSIIOPJIUK KaAMUSTIApU TOMOHHUIAH aKIMUIADHU OMMAaBHM KOUJIAIITHPHUII
aMaTUETHHY TAITKWII DTHII HATHKACHAa KamuTal Kan0 KUJIMHTAaHJIUTUHU anbarrta
wKoOMil xonmat ned Oaxomammmu3 MyMkuH. «KBapiy», «Kuzzax mimactmacca»
aknusimopiuk xkamusatiaapu IPO  amamméru HaTwkacuma caBmora KyHwiran
aknusiap Tynuk sxounamrupuiMarad. «Keapmy IPO amamuéruna TU® Munnuii
OaHKW aHJEppalTepIMK KWJIraH OYnuO, Yia maiTaa OaHKHUHT Y3U aKIUSAOPIIHK
KAMUATHA dMac M Ba akIus MyoMmasara ynkapmaran 0ankka Oy Basuda mamiar
TOMOHU/JIaH TOIMIIUPUJTAHIUTH XaM HaTwKara cajaouil Tabcup kypcarrad. Kykon
MexaHMKa 3aBoau Ba KBapil akumsaopauk kamustiapu SPO amanuérnapuaa sca
rnoban Monust 0o3opuja Kynm HWUMK Taxpubara 3ta @peegom DuHaHCe
WHBECTHIINS KOMIIAHUSACH aHACPPalTePIIMK KUJITaH! M)KOOMH HaTka Oepras.
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1-sxkaaBaJ

Pecny0ukamMmu3aa akiiusa10pJauK KaMUsTIapu TOMOHMAAH yTkasuiaran |IPO

Ba SPO amaanérn HaTmxkaaapu

Cagxonarn Apusa Kano
aKnusi COHH Ba
OMHUTEHT . KeJIuo KHJIHUHIaH
AHaeppaiiT ycTaB Hapx KanoarianTu
nomu, IPO TyIIraH KanuTasi,
. ep KANUTAJUra |JAUana3oHu PHJITAaHIUTH
éxn SPO aKumsiJjap MUJIJIMOH
HUcOaTaH v
COHHU cymaa
dousga
K o 4574934 2475039 2475039
BaplIl. M o )
IPO a1 (10%) 3000-9100 15, 106y |(54.1 %) 752381
KM3 Freedom 2236452 2821065 2236452
SPO Finance (10%) 1000-4000 (126 %) (100%) 2344.09
Ksapir. Freedom 4822460 3270.4- 4890179 4822460
SPO Finance (5 %) 4000 (101.4) (4 00%) 15823.87
Kuzzax
rJjiacTMmacca. ol
IPO Portfolio 1140246 ) 397569 397569
Investment (25 %) 3400-3500 (34,8 %) (34.8) 135262

KOxopuarn aManuérinapHy Ypraiurad XoJijia 1aBjatT yIyld MaBxyJ OyiraHn
aKLUMSIOPJIMK KaMUATIApUAA JaBiaT yIyIIMHA KaMalTHUPUII €KUM COTUII HYKTau
Ha3apyuaaH aKIHsJIAPHA OMMAaBHUH KOWTAIITUPULIAA AHAEppaiTEepIapHu IAPTHOMA
acocuia *ajnbd KWIMILI Ba yJlap TOMOHMJAH aKIUSAOPIMK XKaMusATiaapu (Qaoaust
KypcaTKA4wiIapyu Ba MCTUKOOJJIApH, MOTEHLUMAN MHBECTOPJIAp peasl Tajadiapu Ba
aKIMs KypcH Vy3rapuild JAWHAMUKACH acOCHJA aKLUMsUIap HapX JUana3oOHUHU
oenrmnam jo3uM. TaxpuOanw aHaeppeallTepiapHU K0 KWIWII OMMAaBUN
KOMITAIITUPHII aMaTuETHHN MyBadPakuaTiu YTUIMHN TabMuHaad Ooepamu. [y
ownan Oup karopnaa, «KBapi» Ba «KYKOH MeXaHHMKa» aKIUSIOPIWK KaMUSTIapU
TOMOHHIaH Tamkui dtwiran SPO amanuéruma angeppantep cudaruna daonust
kypcatran ®peenom OuHaHCE HHBECTHUIUS KOMIAHUSICUHUHT Y 30€KUCTOH 1Ay UITK
amManueTiiapu OYIraHaIuru Oouc FHT HUPUK IOTYK cudaTuaa Manuby-2 aBToMoOunIIn
Ba TomkeHT maxpuaaHn 2 XOHAIM KBapTUpa KYWWITaH JoTepes YHUHIapu

1 Dmvupsaes, C., & Mawatos, B. (2023). AKLIMSJTAPHA OMMABWIA )OVJTAILITUPULL AMAJIUETIIAPUHA
CAMAPAIJIA TAIUKUJI DTULLL MACAJIAJIAPU. Igtisodiyot va ta’lim, 24(3), 283-288.
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VTKa3WITaHJIUTH XaM axaMusaTra 3Ta OYJITaHJIMTMHUA Kalga 3THO YTHI JIO3HM.
Acnuaa akuMsUIapHd OMMABUN OSKOMWIAIITUPHUIN aMalu€TUHU MyBa(phakusTIun
OynumMaa KOpIOpaTUB TY3WIMAHUHT HMHBECTUIMOH >KO3UOAIOpJIWTH  Ba
WHBECTOpJIap OWIaH MOJMSIBUNM MyHOcCaOaTJapHUHT TYFpuU Hynra Kywumimo
KEeJIMHAETralIurn Xamjaa Oy JKuxamiapra HCTUKOONAAa XaM KUAAUA IBTHOOD
KapaTWINIIKA ~ OCNTUJIAHTAHJIUTH  aKUUSJIADHA ~ OMMAaBHH  KOWJIAIITHUPHUIILL
aMaJIMETIIapU YUYH MyXUMIUP.

2-aaBaj
Xamkopaapau 6axoJam tectu: |PO yuyH mepuk/iap Ba MacjaxaT4YWiapHu

TAHJIAIITa TAHCHP KMJIYBYHU ACOCHIl OMUJLIIap?2

Yaapaa kepakiu Yiaap kepakiu Majiakara Yi1ap KOMIAHUAHIH3
Ta:kpuda Ba ajoKaJjap ramm? mMaH}aaTIAPUHH
2
MaBiKy/IMH : HHO0ATra 012 UMH?

- VYnapuusr Qaonuaru Oy[Ynap xap OMp MyaMMOHHHT

Ynap ousra yX1ail

KOMITAHHSTApTa (égpaz[a XAMKOPJIMKKAPHT SIXITA €YMMHUHU TOIIHIII
MyBadhaKHATIH |POIYHAITHPHIraHMN? YIYH MyK(36I/IJI
YTKasHII Epriam - Ynap Oupranuknaru BApUAHTIIAPHU KypHuoO
Gepimapmn? daomuaT JaBOMHIA FO3araIUKUIIATIMU?

KEeMIIM MYMKHH OynraHynap cusra kapailoHHU
BazusATIIap/a ¥3apo ¢pukp BalymyHTHpHIILIA EpAam
MyJI0Xasa anMaraguMu?  [0epuigad MaHdaaTIopMu?
- VYnap mpodeccuonan BalyYnap CU3HUHT

cudartam XU3MaTJIAPHUKOMITAHUSIHTU3HUHT  Y3UTQ)
TaKJIUM 9Ta OJIATUMU? XO0C AXTUEKITAPUHU
KOHJIUPHII YIYH, CU3 OuJIaH
uIulall  y9yH OJHT  SXIIU
MyHanuiHu 6epa onaguMu?

VYmap IPO xapaiionunaru
POJTMHY TYIIYHAAUMU?

Cus JIMCTHHT]
peKaTaTHPTaH
MaMJIaKaTIapaa yJap
baonusT pUTTaHMU?

Cus JIMCTUHTHU
pexanamTupran  6o3opja
VIApHUHT Taxpubacu EKu
oOpycu 6opmu?

Mawmimnakat MOKTUMOMU-UKTUCOIUN TapaKKUETUHU TabMHHJIAIIIA
AKIUSATOPIMK KAMUSTIAPUHUHT (HAOIUAT caMapaJopiurd MyXUM axaMusT KacO
staau. YyHKH, HWUPUK caHOAT KOpPXOHAJNapy XUCOOJAHTaH AKIUAJOPIUK
KaMmusaTiaapu GaoausaTH JaBiaT OKETH AapoMajiiapyd Ycub Oopwuilura, axoyu
OaHIMK  Japakack Ba TypMyll (apOBOHJUTH  FOKCAJIMIINIA, OSKCHIOPT
omepanusiapy  MyBah(dakuATIM amanra OIUPWIMINM HATWKACHUIA TYJIOB
OalaHCUHUHT M>KOOUNINTY TABMUHIAHUIIINTA, KEHT KYJIaMJTH MaXaJUTHIAI THPHIIL

2 https://www.pwc.ru/en/capital-markets/assets/roadmap-for-an-ipo-rus.pdf
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JACTypJapu MKPOCH OPKad UMIIOPT XKMUHUHT KaMaWWIIUTra XU3MaT KUJaau.
MamnakatuMu3ga amalira OIIMPWIA€TraH Yoy UCIOXOoTJapra KapamaciaH
Oyryaru kyHaa pecrnyOnukamuzaa 2017-2019 iwimapaa Katop akIusIOPIUK
KAMUATIAPU TOMOHHMJAH aKIUSUIApHU OMMABUN KOWJIAINTUPUIL aMaIUETH
VTKa3uIuIIM MEbEPUM-XYKYKHH XyXoKaTiapia Oenrujanrad Oyicama, yiap
TOMOHHUaH OyHJIail aManuéT XaHy3radya aMajira OIMpUiIMacaaH KOJIMOK/IA.

XOpWKUM JaBlIaTiap TOMOHUIAH AKIUSJIAPHU OMMABUN KOMIAIITHUPUILL
aMATUETHHUHT TAITKAJI STHIAIIN Ba YTKA3WINIIUHU YpraHTaH X0JIa auTHIITHMH3
MYMKHAHKH, MaMJIaKaTEMH37a MaBXyJ aKIUSJAOPIHK JKaMUATIAPH TOMOHHJIAH
aKIUSUTADHU OMMABHH OJKOMIAIITUPUIN aMaTUETHHUA TAIIKWI JSTUIIAH OJJIUH
kopxonanu |IPO Ba SPOra taii€prapimk xoJaTHHU KyHUIaru TeCT OpKalu 0axoJarl
OMMAaBHUH KOWJIATUPUIITHUHT MyBadPakuaTIn OYTUIINHN TAbMUHIIANTH.

Ymby TecT opkanu akuusaopiauk xamustiaapu IPOHuM Tamkun stuiira
KaHYaJIuK Tal€p sKaHmuruHu Oaxonait onumanu. [y 6wnan 6up xaropna ymoy
TECT OPKAJIH AKIUSATOPIUK KaMUSITHHUHT UHBECTOPJIAPHU a0 KUJIUII lapakacH,
MOJIUSIBUM XOJIaTH, KOPIOpPAaTUB OONIIKApYB THU3UMHU Kail KoJaTAa SKaHJIUTUHU
OaxoJjaIt MyMKHH.

OMMaBHil KOWJIAIITUPUIL AMATMETUHUA PpeXKaTalTUPAETIaH aKIUSITIOPIIUK
KaAMUATIAPH YIyH XaMKOp TaHJall XaM MYXHM aXaMmusIT kacO 3Ttamau. YyHKH,
OMMAaBU{ KOWIAMITUPHUIT aMaTUETHHA MyBadakusaTin OYyIuIIMaa TaHITaHTaH
XaMKOPJIAPHUHT YPHHU OeKUECIup.

XyJ1oca

YMmyman onradga  xankgwin |IPO  rtamkmnm  9TMm Ba  YTKasumiga
IOKOpUJariiiapra 3bTHOOpP KapaTWill KYy3JaHTaH Makcajara JpUIIUIIIA, SHHU
axOJMHU aKIUSAAOpra AalIaHTHpUII OpKaIM JapoOMaJUIapWHUA  OUIUPHII/IA,
OW3HECHUHT ap30H KaluTaj a0 KWINIIKAA, XyCYCUHIAIITUPUIITHUHT camMmapaiiu
KEUUIUAa, WUKTUCOMWETHH MOJMSIIAMITUPHINIA KpeauT Oo3opura paxoOaTtyu
UHCTUTYT cudaTtuaa GoHa 6030pU PUBOKIIAHUIITNAA MYXUM aXaMHsIT KacO 3Taju,
ned xucobmanMus.

IPO yTkasumm KyTwiaéTraH [OaBliaT HA30paTHIIArd TIDKOPAT OaHKIApH
akuusuiapu QoHn Ouprkacuja HOMUHAJIZAH MAacT COTWIMOKAA. byHpmail xonatna
aKIUsJIapHA OMMAaBHUM SKOMJIAIITUPUINTa YHUKUIIUIAPU Makcajara MyBO(MUK >Mac.
YyHKM akiusijap HOMUHANJIAH TMACT >KOWJIAIITHUPUIMANIM Ba TAaKIU(p HOMHUHAI
KuiiMat Oyitnya Oyaranga Xxam HHBECTOp 0030p/1aH OUIITHU ad3ai Kypaau.

IPOra yukum ydyH XKugaud Tau€prapiukaad YTUIIHU Tajlad KUWJIWHUILNA
Oouc y30K MYyAJAaTIM KOPIOpaTHUB CTpaTerus acocuja Wil oJubd OOpUIuIIy,
AKIUSIIOPJIUK ~ JKaMHUSITIIApUHUHT  Ta€prapiauk  nmapaxacu |IPO  tectmman
YTKA3UJIUIIN JIO3UM.
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VYcraB kanuTanuaa XyCcycud CEKTOp YJIYIIW FOKOpHU OYJraH akIMsSAOpIUK
KaMHUATIapUHUHT OnpuHuM HaBOaTdaa IPOra uyumkunuiapu Mmakcajara MyBO(MHK Ba
0030p y4yH y3ura Xxoc curaaji Bazudacuau yrad oepasau.

bo3zop yuyH mwxoOuii CHTHAUIMTH Oouc, 0030p JapOMaJIMIINTH acoCHIa
JTUBHUACHIJIApHUA Oenrunad Oopwuin jo3uM. Maskyp kuxat uctukoonnaru IPOnap
YIYH MYyXHM.

IPOnan kevimarM OOCKHY, SBPHU aMajduET YTKa3Wiarad WHBECTOpJIAp OWiIaH
MyHocabaTiaap MaHpaariu OYIuIl MApPTIUTH OOUC, AKIUSIOPJIUK KaMUSATIApU
WUIKMA XYXOKaTiapuaa, XyCycaH ycTaBaa AWBUACHATA WYHAITHUPHWIATUTAH COd
¢doiina KypcaTKUuu *03u0anu Tap3ia OeNruIaHuIIM JIO3UM.
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