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HIM K IPXUIAH TAHUIILY YT A =

XOPOHI© OPYYJIAIY HAPbIH AHXAAPANL

"Awna ApBuMux” XaMTbIH H33NTT3M X8peHre opyynantbiH CaH Hb MOHION yNCbIH
X6PeHre 0pyynanTbiH CAHMMAH TYXal Xyynb, KOMNaHWIAH Tyxal xyynb 6010H CaHxyyruiinH
30XMULYYNax XOPOOHbI XONOOrA0X MYPMYYAbIH Aaryy HIrK 3px33 0N0H HUAT3A HI3NTTIN
caHan bonrox baiHa.

IHAXyy CaHrmMtH Harx apxuidid TaHunuyynreir CaHrMidH HArK 3pXUIAH aHxaary
apunxaarg rapracad 10'000'000 Wwupxar HIrX 3PXWAT 0NOH HWUAT3L 3PUIMUXTEN
xonBoOTOMroop xepeHre opyynardgan 3opuynx 63ntracad 6a xonborgox xyyns,
MypMaap lWaapaarnax Maaasnnyyauir 6ypaH aryynaxbir 30pb, M3A33NNMAH YH3H
6oonT BananbIr XaHram axunnacad 6o0nHo.

JHIXYY HarXk 3pxwuiiH TaHWNUyynra Hb XepeHre opyynary TaHel xapaar byc
WWHXWUNT33 XUIAH, YH3NT33, AYTHINT rapraxsir OpNoxry 6ereep 13Araspr T00LOrLOXIYHA.
XepeHre opyynary 1a "Awunpg Accetr meHemmeHT YUK" XXK 60n0H TyyHWA yyCraH
Banryynmx 6yn "‘Alwno ApBUMUX" XaMTbIH X6POHTe OPYYNaNTbIH CaHIMMIAH HITX 3pX BONOH
Bycan xonborgox M3a33NNMAH Tanaap eepuitH XeHANBHIMAH Cyaanraa, WUHMKUAT33r
XWUACHWI YHACIH 033D XBPEHTe OPYYNanT xuix 6y 6ereen xepeHre opyynant Xunx yiin
8XMNNaraa Ho TOA0PX0WA 3PCA3NTI Banpar r3aruiir aHxaapHa vy.

CAHXYYITUAH  30XULYYNAX XOPOOHOOC “AlUMO  APBMXWMX" CAH
BAAMYYAXbIT 36BLUGBPY, HAMK 3PXUMIM BYPTIACIH Hb YT CAHTUWH H3IMX
3PXUIAH TANAAP ANMUBAA BATANITAA TAPFAATYM BONOXbIC AHXAAPAX Hb
3YATIM. IHIXYY HIMK IPXUIAT XYOANLAH ABAX 3AMAAP XOPOHIG OPYYNANT
XWX Hb XOPBHI® OPYY/IATY TAHbl XYBbO SMATT 3PCO3NTIV YWMNOIN
BAMOMMAT OHUMOMNOH AHXAAPY, HAMK 3PXMIAH TAHUAUYYTA, HIMX 23PX
FAPTAX AXWNATAAT CAUTAP AHXAAPAH CYOANCHbLI YHOC3H O33P XOPOHIO
OPYYNANTBIH LUMAOB3PI FAPTAXbLIM 36BN6X BAMHA.

IHIXYYy H3rx apxviid TaHunuyynrag TycrargcaH anueaa Maa33nnuiid tanaap
WAYY A3NT3PIHIYWA, HIM3NT M3A33M13N0 aBax, NaBnax Ttoapyynaxbir xycean Cadr
yycraH Ganryynx Oy xepeHre opyynanibiH MEHEMMEHTUIH KOMNaHu 6onox “Awng
AcceT MeHemMeHT YUK™ XXK-a 6010H 66puiAH YHIT LL@acHbl 6pOKep, CaHXYY, XepeHre
OpYYNanTbiH 36BN6X64 XaHA3Ha VY.
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1. “ALUNO APBUMXUX” XAMTbIH XOPOHI® OPYY/IANTbIH CAHTMIAH H3MK IPXUIH
TOBY TAHUTILYYTITA

2. XoPOHI'© OPYYNANTbIH OPYUH

2.1 XOPOHI® OPYYNANTLIH CAHTMMH YHAC3H OMNronTyyAn
2 2XOPOHI® OPYY/TANThIH CAHTUIH X3/163P. TOPB/1 BO/TOH BYT3L
2.3 XBPOHIe OPYYANTbIH CAHMMIAH 6HE6Tr MIiH BAMOAN
2.4 XOPOHI® OPYYNANTLIH CAHTUIAH XYY/b 3PX 3YWH OPYMH
2.5 XOPBHI'© OPYY/ANTLIH OPYUH
25 1Mapaan 3ax 333n
2.5.2 [lotoopn 3ax 3330
2.5.3 XepeHIUAH BUPMUIAH 6HBBIUIIH HexLen bainaan

3 ALLM APBUXUX” XAMTbIH XOPEHI® OPYYANTLIH CAHIMIAH TAHUNLY YIITA

31TOBYTAHUAUYYNTA
3.2 XOPOHIe OPYY/NAMNTBIH BOOMOTO
3.2.1 CaHrniAH xepeHre opyynanTtbiH 30pUATo, akTUBLIH ByTaL,
3.2.2 Mopgens bary 6a 6ary 60n0BCpyyNnax apraynan
3.2 3 H33nTT314 eMYNONUAH X3P3ArC3NA XePeHre opyynax cTpateru
3.2.4 33CruiH rasap, HMACN3N, KOMNAHWIH BPUIAH X3PIrCaN XOPeHTe Opyynax
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3.2.6 XepeHre opyynax xaparcnyyaaa raBux xa3raapnant
3.2.7 XepeHre opyynanibiH cynanraa, barubiH WUHMUNTII
3.3 XBPEOHI6 OPYYNANTEIH CAHIUAH YAUPANATA, 30XMOH BAUTYYNANT
3.3.1 CaHruiiH 6yTUKIAH CXeM
3.3.2 Harx apx 333aMwmryguiid xypan
3.3.3 TeneenseH yanpaax 3esnen
334 'yiluatrax yampanara
3.3.5 [oTooq xaHanNT, KOMNNMAHC
3.4 CAHTUIH YN AXUNNATAAHBI YP3M, XXYPAM, BOAN0M0
3.5 CAHIMIH XOPOHIO TATAH TOB/I6PYY 13X TE/16B16766
3.6 CAHIH TYWMUSTI9MAH TEN1eBNeree /.S, IS, CF/
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XycHart 8. Opnoro yp AYHIMIAH TainaHruiiH Teceenen /cas terper/
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XycHarT 10. CaHruitH XepeHruitH 30X1CToi xapbLiaa

XycHarT 11. Horgon awwr xysaapunant
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HIMX IPXUMH TAHUNUYYNTA —————

H3P TOMbEOHbI TAUTBAP

KactoguaH

CaHrniiH xepeHruiir xapranx, tentep, Toouoor '
FYULITIIH XOPOHTUiAH BYPTTINUIAT xeTnex,
XOPOHI® OPYYNaNThIH CaHTUIAH MLYYa3L
X0N60ra0ox M3A33NAUNAT 8rex 33par YRNYMNIrasr
Y3YYN3ax, KaCTOAMaHb! YN axmunnaraa apxnax
Tycrav 3eslueepen Oyxuid YHIT LaacHbl 3ax
333/IMIAH 30XULYYNanTTail XyynuH aTrasg.
Harx apx

Harx apx 333MWunryssc CaHa opyyncax
XOPOHT AT BMYNIBX IPXUIAT T3PYNIX HIPUIAH
YH3T Laac.

Har apxuiH TaHunuyynra

XODPOHre OpyYyNanTbliH CAHraac HarX apx
333MWUIYASA XYPIYYICIH HITXK IPXMIAT
XyOanQaaH aBax caHantait xonbootont 6apumTt
Buyruiin bypanuiar

Har apx azaMwumry

XepeHre opyynantbiH CaHA X8PeHre Opyy/x,
H3MK 3PX 333MLLUC3H UPraH, XYYNUAH 3Traafa.
Harx apx 333MWUryauinH xypan

Harx apx 333MwWwmnr4g3sc 6ypacaH xepeHre
OPYYNanTbiH CaHTuUinH 3px 6apux 4334
6aliryynnara

Bpokep

XapuUnuar4minH xepeHreep, TyYYHWA HIpUIAH
BMHOec, TYYHUIA gaanraspaap YHIT LuaachkIr
XyfAanaax, xyaanaaH aeaxtai xonbooton
3yyYnanbiH YANYMNrasr rapasHnia yHACIH
[133P IPXNIXUAT YHIT LLaaCHbI BPOKEPUIAH YiAS
aMmnNnaraa raHa.

Owvnep

©epwiiH HIPUIAH BMHBBC BBPUIAH XBPOHTEeP
YH3T LUaachIr XyAanaaH aBax axunnaraar yHat
LL@aCHb! AWNEPUIAH YIAN axmnnnaraa raHa.

nﬁgnﬁ.m.m I.

977 %8° 11,
BYPTI 3B
N2 01

Horgon awwur
KOMNaHWiH Mun BypuitH aliruiid Xxysaapunant
XepeHre opyynantbiH CaH

XepeHre opyynantsiH MEHEMMEHTUIAH
KOMNAHWIAH yaArpANaraap aH3 Xy ynuiiH
4.118-0 3aacaH yin axunnaraar apxnax
30PWUNrO0P HUITIIC, ICXYN XaaNTTam XYPIIHA
TOBOPYY/ICIH XOPOHIUIAH CaH.

XaMTbIH XpeHre opyynanTtbiH caH

Harx apx33 HWMAT3 caHan 6onrox 3aMaap
MEHIBH X8PBHre TeBABPYYN3X 3px Dyxuit
XBPOHIe OPYYNanTbIH CaH.

XepeHre opyynanTtbiH Xaparcan

YH3T Laac, YYCMIN CaHXYYrudH xaparcan,
MOHIeHMIA 6ONOH 30XMLLYYyNanTTan 3ax 333N4
apUNMUXbIT 38BLUBBPCOH ByCcas CaHXxyyrmitH
X3P3rcan.

YH3T yaac raprary

YH3T LL@aaCHbl 3@x 333711 8PUNMUX YHIT
uaacaa CaHxyyrniH 30xuLyynax xopooHag
BYPTryYNC3H, 3CXyN BYPTIyyN3x XYCINT raprax
baiiraa atrasa.

©OpUiH xaparcan

YH3T Ll@ac raprarvaac TortTo0CoH Xyrauaa
ayycMary, yHAc3H tenbep 6010H Xyyr MOHIeH
x37163p33p, 3CXYN TOAOPXOW 34 XBP6Hre, 34
XOPOHTUIH 3PXUIH X3N63P33P TyXaH YHIT
L,@achil 333MLWNIYUL 3PTYYNI3H TONOX YYPIir
r3PYUNCIH BONOH TYYHT3W agunTrax bycan
YH3T Llaac.

XepeHre opyynanTbiH MEHEXXMEHTUIAH
KOMMaHM

XepeHre opyynantbiH caHTanl barryyncan
F3P33HWUA [aryy TYYHWA X8PeHTniiH
yOMPANArbIr Xapanxkyynx 6airaa Tycran
36BLUI6BP6N BYXWiA YHIT LLAaCHbI 38X 333/1IAH
30XVLYYNanTTai xyynuiH atraag,
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TOBYUCOH YT MWH TAMBAP

YUK

YH3T LLaacHb! KOMMNAHK

CaH

"AlWnO ADBUMMX XaMTbIH XEPBHIe
OpyynanTbIH caH

XOMK

"Awng accet MmeHexmMeHT YLK XXK
TY3

TeneeneH yanpaax 3e8nen

XX

[lotoon xAHanNTbIH XOpoOO

IPO

Initial Public Offering rax yrun rog4non
bereen xyBbUaar 0N10H HUIAT3A caHan 6onrox
X6POHIe OPYYNaNnT TaTax racaH yiratan
Xopoo

CaHXyyruiH 3oxuMuyynax xopoo

OHB

[loTooabIH HUIAT BYTI3arQ3xyyH

MXB

MOHroNbIH X6PBHIUIAH BUpPX




ALINO APBXIX™ XAMTBIH XOPBHTO
- OPYYNANTBIH CAHTNNH HITK
IPXNVH TOBY TAHWILLYYNTA




H3MX IPXUIAH TARUNLY YT A u W‘“

1. “ALUM/I APBUXKMX" XAMTbIH XOPEHT® OPYY/TAMTbIH CAHIUAH HIMK g Pxplian TeRY, 1
TAHUALYYITA

Na 01
"Awng ApBUMMX" XBMTbIH X8PBHIe opyynanTeiH caH Hb 500'000'000 /TasaH 3W|—|%Lumpxar
38pNacaH Harx 3pxTai baiix Gereen Har 6yp Hb 100 /H3r 3yy/ TerperuiiH H3pN3C3H YHITIN
10'000'000 /apBaH Cas/ WUPX3T HITXK IPXUIAT GHXAArY 3axX 333/1MIAH apUNIKaaHa raprax, yyHuii 95
/epaH 1aB/ xyBb 6ytoy 9'500'000 /eceH cast TaBaH 3YyH MAHIE/ WUPX3T H3MK 3PXMIAT ONOH HUIATIA
caHan 6onroH apunxux, 5 /tas/ xyeb byroy 500'000 /TaBaH 3yyH MAHTE/ LUMPX3T HIMK 3PXUNAT
caHr Hairyynary XOMK-c xepeHre opyynant xuinx 1uin1 '000°000°000 /Har Tapbym/ Terper 1ataH

TEBNBPYY/ I, TYCraii 368LU66peN aBCHAAP YN axunnaraaraa axnyynHa.

X8POHIe UTFIMMMIH YAUPAAX KOMNEHN

"Awwnp Accer MeHexMeHT YLLK™ XXK

CaHruiH Hap

"Almna ApBuMKUX" XaMTbIH XBPBHTe

OpYYNanTblH CaH

CaHruitH xanbap XaMTbIH
CaHrunitH Tepen H3anTTan
CaHruMiiH yin axunnaraa asyynax xyrauaa 10 un

AHx[ary apunxaaraap tataH 1eBnepyynax

1000000000 /Har Tapbym/ Terper

XBPOHTUIAH OYH

AHXOEMY 33X 333NUNH apUNIMAaHbI HIMK

IPXUWH HIPN3C3H YH3

100 /Har 3yy/ Terper

AHXOary 3ax 333NuUAH apun»aaraap raprax

H3MK 3PXUAH TOO

10'000'000 /apBaH cas/ wupxar

AHXO3ry apunxaaraap 0N0H HUAT3A caHan

6onrox 6yn HIMXK 3PXKWiAH TOO

9'500'000 /eceH casi TaBaH 3yyH MAHra/

Wnpxar

CaHruiiH yampanara

C3HIMWAH H3MK 3pX 333MLWKUrYaniH Xypan

XepeHre opyynantsiH bary

BcenTuitH bary,
XyBbuaa <=70%; ©puiiH xaparcan <=20%,;
Xapranam»x 60noH 63n3H MeHre <=10%

XOPOeHTe UTFIMMNIH yaMpaaxX YANYNNTIIHUA

YHOC3H Xenc

yaupaax 6y xepeHrMiiH xamx33H33c (AUM):
2.2%

X6POHTe UTF3IMMNIH YyAUPAAX YANYUNTIIHWIA

BoHYC ypamLuyynan

Ll9B83p aKTUBbLIH 30PUITOT BreeXeec AaBCaH
ecentuiin: 20%

3opuntot ereex /hurdle rate/

15%

XOpeHre xaaranax kactoanax

fonoMmt Bank XXK

XepBex Yaasap

CaH Hb XBpeHre 0pyynarYmitH Har K apxuir
OyuaaH xyaanaaH aBax Yypar Xxynaax, tenbep
FYHALATIIHI.

Apunxaar 30xvoH bariryynax baiiryynnara

"Awwnn Accetr MeHexxmeHT YLK XXK
CaHrninH oHNaH Nnaropm




XOPOHIE OPYYNAJITbIH OPY/H
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2. XOPOHT® OPYY/IANTbIH OPYUMH | sveiroi |

2.1 X6POHI® OPYYNANTbIH CAHTMIH

CaHIUIH MEHeXep ABYYNax xaani

YHOC3H ONNronTyyn apx BGapux [334 Bairyynnara Hb XepeHre

XepeHre  opyynanibiH CaH raX opyynaryabiH Oyry HIrX 3pX 333MLWUIYAKIAH
XBPBHre  OpyynantbiH  YAn  amwunnaraar xypan 6aihHa. MeH XepeHre opyynaryibi
XepeHre OpyynantbiH MeHeMMEHTUIH  3pX aLUrMAr XxaMmraanax, XepeHre opyynantbiH
KoMmnaHuiiH  yaupanara [L[Op MIPraxnuiAH - CaHTWIAH YIAN aXKNnaraa Hb Xyyns 60N0H TyyHA

TEBLWMWHLA 3PX/13X 30PUNTOOP HWIAT33C, 3CXYN
XaanTTain XypasHa TeBNEPYYNC3H XBPeHTMiAH
CaHr X3NH3. XepeHre opyynaniblH CaH Hb
ypbAuMNaH CyAan TeneBneceH XepeHre
opyynantelH 6ognoro crpateru, xonborpox
XYYNb, MYPMbIH Oaryy XepeHre opyynantbiH
OHOBYTOW XyBUNBGapyyabIr COHIOX 3PCA3NUAH

HWALLYYN3H rapracaH AypaM, Xypawm, Tycran
30BWEOPAUAH HOXLBN Waapanarsir xaHrax
Gaiiraa acaxuiir MoHron ynceiH CaHxyyrui
30XULLYYNax Xxopoo xaHax banaar.

XepeHre OpyynanTblH CaHMMAH Tyxai
MOHIon yNcblH  XyynuidH Aaryy XepeHre
OpYYyNanTbliH CaH Hb XaMTblH, XYBWMIAH [3C3H

YOMPANAra, XAHaNTbIH HArAC3H TOrTonuoor 2 x3nbapra  6Gahpar. XaMmTbiH  XBPBHre
X3P3rMyyN3x 3amaap TaTaH TeOBNOPYYNCIH OPYynanTblH CaHr MeH xaantrai  60onoH
MBHIOH XOPBHIMAr  M3IPraxxNuinH TEBLMHLO  H33NTT3W M3C3H 2 Tepenp xysaanar.

YOMPA3H XBpeHre opyynarygag yH3 U3H,
greex Ouin Bonrox yin axwunnaraa ssyynaar.
XepeHre opyynard 60noH caH byry TyYHWHAT

CaHp xepeHre opyynary 6onox wuprag,
aX axyhH H3arxyya Hb XOpeHre opyynantbiH
CaHrMiH ByTaL, X6peHre opyynantbiH x3nb3p,

yycraw GaWryynary XepeHre OpyynanibiH TYYHWIA XxepeHre opyynanisiH  60ANorbiH
MEHEMMEHTUIH KOMMNAHWN Hb XaMTbIH 30puNro0  6apuUMT  OUYUr, H3MK 3PXMIAH  TaHuauyynra
XIPAMKYYNIXURH TyN4 XxapunuaH xynasx 3px, 33par  M3A33N3NT3W  T@HUMUAX  CYAaNCHbI

YYPar, xapuyunara, yin amunnaraaHsl 3ap4maa
TOAOPXOMNCOH XBPeHre WMTIIMMNZH YAMPAaX
rapaar balryynpar.

XepeHre OopyynantblH MeHEeMMEeHTUIH
komnaHu (XOMK) rax xepeHre opyynantbiH
caHTain BalryyncaH rapasHuid aaryy TyYHWA
XBPEHIMIAH yaMpanarbir xaparXxyynx bairaa
Tycraii 3eBlueepen 6yxuil YH3T L@acHbl 3ax
333NUMH  30XUUYYNANTTal  XyynuiH  3Trasg
oM. MoHron YnceiH CaHxyyruidH 3oxuuyynax
XOpOOHOOC CaHXYYrMinH 4afasx, Typlunara,
M3PraXnuitH OO0MOBCOH XYYMH, T3Ar33pUiH
Xyynb Mypam, €c 3YyWH XyBbAd “30XWCTON”
baiipan 33pruir xapransaH XOMK-uiiH Tycrai
36BLUBOPNUIAT ONTOAO0T,

XBpeHre opyynantbiH CaHIMAH X6PeHre
opyynant 60N0H 6A6p TYTMbIH YA axunnaraar
XepeHre 0pyynanTbiH MEHEXXMEHTUAH KOMNaHW,

10

YHAC3H 93P TyXaliH XePeHre opyynantbiH caHa
XOPOHIe Opyynax 3C3x WWALB3PUIAT rapragar.
X6peHre Opyynaryaac xepeHre opyynantbiH
CaH[ OPYYNCaH XBpeHTMAr emunex 3pxuir
F3IPYNIX HIPUIAH YHAT LLAaChIm "HAMX 3px” ranar.
XOpeHre OpyynantblH C3HMUAH H3MXK 3PX Hb
MEHEXMEHTUIH KOMMNaHWac rapasHg TycracaH
YYPras  Ouenyynaxwiar  waapaax — IpXuir
ONIFOAOfr, CaHalblH 3PXTai, TataH Byynrax yeq
HOMAOX XOepeHree asax 3IpPXWMWr rapunnaar
00N0BY XOPEHT® OPYYNaNTbIH CAHTUIAH anb H3r
XBPEHTUArTyCranNaHemMunex3pxunrHoTnoxryi
Yuup Hb CaHruiiH xepeHre opyynantbiH 6ary Hb
0NOH TOOHbI KOMNaHWAH xyBbLUaa 6onoH bycan
CaHXyyrmitH xaparcnyynssc 6ypaopsr 6a yp
alwrniar eHnep balnnraxsiH TYNA MEHEMEPUAH
WIWAABIPUIH faryy WA3BXTIN apumxuranar.

XepeHre OpyYyNanTbIH CaHIUIH




H3MX IPXUWAH TAHUALY YT A

XOPBHTNIAT
OpyynantbiH
XepeHreec
TOOL, 00T
X6TNOX,

TYyXaiH CaHrMiAH XBPBeHre

MEHEMMEHTUAH  KOMMaHWIH
Tycraapnad xagranx, Tenbep,
FYAUSTr3H  XBPeHTWUIAH  BypTranuiir
XOPeHre  OpyynantbiH
rMwyyasn xonborgox Magsaniviir erex 33par
YRNYUNTI3r 3pX3INA3T Tycrai 3esweepen Oyxui
XYYNUIAH 3Tr33amir “kactoaman” raHa. XaMTbiH
XOPOHIe OpyynantbiH

XAHAXbIH

CaHTUMH

CaHTUIAH  3pca3Nuinr
Tyng  CaHxyyrui
TyCram

3oxuuyynax
30BLUOOPON  aBCaH
KacToauaHyyabIH anb HATWMIAT COHIOM XaMTPaH
aMMNNax xyynbran.

XOpPOOHOOC

2.2 XBPOHI6 OPYY/IA/TTbIH CAHIMIAH
X3/1B3P, T6P6J1 BO/TOH BYT3L,

X8POeHIe OpyynantbiH CaH Hb Xanb3puidH XyBbA,
XaMTblH 60NOH XYBWWH r3c3H 2 x3n63pT3id
Gereen, TepPAWIAH XyBbA X3MTbIH XBPOHIe
OpYyYyNantbiH CaHMMWAH XyBbA H33NTT3A HONOH
Xaantran, XyBWH  XBPeHre  OpyynanTblH
CAHMMIAH XYBbL KOMMNaHWH OyTautai 6onoH
rapasHuin - ByTauTal  asunnagar Tepnyya

bangar.

3ypar ! XepeHra opyynanibid caHrniiH xanbap, tepen

[ XepeHre 0pyyNanTeiH CaH |

[ XaMTbiH | [ XyBuiH I

— —

H33nT13% caH
Xaanitan cau
KomnaHuidH GyTay

T 3p33HuiA ByT3L

A ashiad

aa""

pr &ap + enep

XaMTbIH X8peHre opyynantsiH ronisbﬁwgrr@B
O/10H HUIAT33C XBPeHre TaTaH TeRNBPYYMAB0TY
3pCA3NUIAT anb 6ONrox 6ara 6aNNram MUMKAT
XOPOHIe OpyynarygabliH 3pX alUrMAr Xxamraanax
YYAH33C X8peHre opyynax apra xaparcnyyauir
XYYNvap TOrTOOH YAN aXunnaraa, CaHxyyrmiH
bainpang  Hb  CaHxyyruwidH  3oxuuyynax
XOPOOHOOC HAPWIAH XAHANT TaBbAar.

XaMTbliH H3I3NTT3A CaH Hb HI3MNK 3PX33
bycnan xynanaaxaap TOTTMON caHan 6onrox,
3P3NTUIAH X3MMI3raap rapragar bereeq Harx
3PX33 3PTYYN3H XyAanaaH aBax yypar xynasaar
00N xaanTTai XxaMTbIH XBPBHIe OpYyYyNanTblH CaH
Hb YYCraH 6airyynaryaac TorToOCOH X8POHI it
X3IMM33HA 6arTaaH ONOH HUIATIA HAMX 3PX33
caHan 6onrox 3amMaap yHaT Laac rapra, Harx
3PXMIAT H3IPN3C3H YH33P XyOangaar, rapracad
YH3T LaacbIr 3pryynaH xyaanaaH aBax yypar
XYN3343rTyin OHUNOrTOW caH toM. Toapyynban
XaMTbIH XaaNnTTal CaHrMiAH XepeHre opyynarymng
XBPOHre 0pyyNnanTaa CaHraac raprax Hexuena
H3MK 3PX33 rypasOary 31r33nsgn, XepeHruiiH
Bupmasp OamMyynaH TyxaliH yeqd TOTTCOH
YH33p xyaanpax 600 HI33NTTAM CaHO XepsHre
0pyyNary He CaHrMiiH XePBHIMIH Ty XalH yeuiiH
YH3 U3H33D XBpeHre OopyynanTtbiH caHaaa
OyuaaH xypanpax 3pxTad racaH yr. MoHron
yncag XamTblH XepeHre opyynantbiH caHr 10
XYPT3INX MUNWUIAH XyrauaaTtan yycraH banryynx
banHa.

XYBUWAH XBPOHre OpyynanTblH CaH Hb
LI8eH TOOHbI M3PrIMX/IMIAH rarasx (3oxuuyynax
banryynnaraac X6POHre
Opyynaryaac XepeHre TaTaH TeBNepYY/IX,
TYyC XepeHreep YH3T LaaCHbl 3ax 33304 6yw
Oyx xepeHre opyynantbiH x3parcan 60M0H
OMpMWIAH  ragyypx  XXK-uygag  xepeHre
Opyynant xuix OONOMMTOM. 3IH3 yTraapaa
3PCA3N, BreeMMIAH TOBLIMH X3MTbIH CaHraac

TOrTOOCOH)

pep bereep, 3oxuuyynax banryynnarbiH xsHant
XapblUaHryii xa3raapnargman 6ainpar.
Harx 3pxuiH 100 TOrTMON ranar Hb CaHruiH
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XyCHIFT | XepeHre opyynanTteiH CaHrMidH Tepnyya
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XeBary

Yuanray 3ax 333NWIAH yH3

NAV GyHOY LU3B3D XBPEHTMIAH YHINT 335

enep Gyp xviAnar

AHxpard 3ax 333n NAV

Xoepaord 3ax 3330 3ax 333NUAH yH3

Xepaeex 4ansap Capaap 3CBan ynupnaap

Capaap 3CB3N ynupnaap

Bpep byp

BarusiH M2n33nan [MXE f33p apunmux

BAPUIAH 3UCHIAH YHINT33r33p caxn

ByLaaH xyaanaax

Xoepaory 3ax 33an

aHX rapracaH Hamk 3pxuiH TOO X3IMMI3HA
e6epYNenT Opyynaxryh racaH ytratai XapuH
H3Ar 3PXWUAH TOO xeBerY ranar Hb CaHruinH
aHX rapracaH HarX apxuitH TOOH A33p XepeHre
opyynary WWH3 XepeHre opyynant xuitx 6ypa
H3MX 3PX H3IMMX rapraH XaMMm33 Hb BCEX, XapuH
X6peHre opyynantaatarax OyparapracaH Harmx
3PX33 3PryynaH xyaannaH asy 100 XaMM33 Hb
byypd Baipar Tepen oM
“Alng ApBuxunx”

XaMTbIH XBPBHIe

2.3 XOPOHI® OPYYNANTLIH CAHTMIAH
OHOOIrNNH BANOAN

2021 oHbl 6aWgnaap XepeHrunH 3ax
339/TMAH YHINT33 MOHION YNCbiH CaHXyyruiH
33X 333NUNH HUAT aKTUBLIH 12 XYBWIAT 333N
0aiiraa Hb HUIAT apunxaaHbl 6aHKHbLI AKTUBTAM
xapblyynaxan 6.9 naxun bara baiHa. 2018 oHA
XBPOHIMIH 3ax 3331 CaHXyyrunH canbapbiH
8 xyBuiAr 33anx 6Balican 6on cyynuiiH 2-3
MUNUAH 33X 333NUIAH MA3BXMKNNIAH HENOBreep
33M3X XYBb X3AMM33 Hb 4 H3MK XYBMAP BCMKI3.
2021 oHbl 12 gyraap capbiH 31-HWiA 6apwiAH
6ailanaap xepeHrMitH 3ax 333NMAH YH3INTII
598 ux Hasg Terpert xypcaH Hb 2021 OHbI
[OHB-uiA 15 XyBbTal TAHUIM, OMHEX OHbl MOH
yeac 2 95 ux Haap Terpereep bytoy bapar xoep
naxuH ecceH 6ailiHa. MOHroNbIH X6pPeHIUIH
6upxuiit TOP-20 nnpeke 2021 oHbl 12 ayrasp
capblH 31-Hul eaep 44,4116 HArX y3yyNanTTan
rapcaH Hb GHIepCceH OHbl MeH yeac 251258
H3rx33p Oyoy 2.3 MEH AaXUH BCXKI3.

MoHron yncap 2022 oHbl 3 capblH

OPYYNanTblH CaH Hb XaMTbIH H33NTT3A CaH
H0NoxbIH XyBbA 433D Y3YYNCIHYNIH e4ep byp
CaHrMiH U3B3P XBPEeHTUAH YHINAr3ar Xuiix
Bereen, X3px3H TOOLOX apraqsiansir 3HIXyy
TAHUALYYATbIH X6POHre 0PYyyNanTbliH X3Craac
6onoH XepeHre opyynantsiH 6oanorsiH 6apumt
Ouyumr, CaHruiiH L3B3P aKTUBLIM YHINIX MKYypPaM
33Prasc A3Nr3IP3HIyM TaHUNLEHa VY.

baranaap “YHOICHWA XyBbunansiH Cax” 6010H
"Marngan WMp3sayiH ©cent” racaH 2 XaMTbiH,
xaanTrai can CaHxyyrunH 30xuLyynax xopooHa
OypTryynaH, yin axunnaraaraa a8yynx 6anHa.
20210HA YWX-aac BaHKHbI Tyxaid xyynba
OpPYYNCaH H3IM3NT 66p4YNenTesp CUCTEMURH
Henee Oyxuit apunxaaHsl 6aHKHYyA XyBbL,aaT
KOMMNaHWWH x3anb3pT LWKUNMUX Tenesnereer
CaHxyyruiH  30xuMuyynax xopoo, MoHron
OaHKaHO xypryynasa 6aiiraa Hb XepeHruiH
33X 3331VAH X8rXuUNAa TOOH 6ONOH YaHapbiH
TOMOOXOH  ©ep4nent
Oypayynx 6aiHa.
XOPOHTUIAH 38X 3331 XOrXMX, 0poNuory
TANyyAn, XepeHre opyynary Hap MXcax Tycam
yr canbap paxb XBPOHTe
oOpyynantblH UHCTUTYUUIAH OPONLIOO HIM3rAdX
waapanararait 6onx 6ainHa. "Awna ApBumuKx”
XaMTblH XBPOHI® 0pyynanibiH CaH Hb MoHron
yncag xapbUaHry WWH3 OWNronT, TypLunara

aBypax bHonoMMUAr

M3PraXkNniH




HIMK IPXUIAH TAHUNLLY YA

00NOX XaMTblH H3I3NTT3W CAHIMIAH YMUIN3M133P
YN axunnaraa a8yynax oM. MHracHaap 0400
baliraa 2 caHTal xapblyynaxag XepeHre
opyynarygan  XepeHre OpyynantblH  WKH3
COHIONT, WKH3 6ONOMM, WYYy CalH XepBex

2.4 X6POHIe OPYYNANTbIH CAHIUIAH
XYYIb 3PX 3YWUH OPYMH

MoHron yncolH “XepeHre OpyynantbiH
CaHruin Tyxa" xyynes Hb 2013 oHp batnaracax.
Tyc xyyne 6atnargcaHaac Xonw eauir xypTan
MOHTION yncan 2 XaMmTblH XepPeHre 0pyynanTtblH
CaH, 19 XyBWWH XBpeHre OopyynanibiH CaH
6YpTrarAsH, yinn axunnaraa apxamk 6aliHa.
XOpOHre OpyynantblH CaHMMNH Tyxal xyynba
3aacHaap XepeHre
X3N03DPUAH  XyBbA XaMTblH 3CXYN  XYBUWIH,
XapPWUH TepNWiAH  XyBbA  xaantrain  bonoH
H33NTTal Galx 6BonHo. YLI33 Tyxaih xyyns,
XOpeHre OpyynanTbiH CaHrMIAH Tyxal xyynsb,
C3X-Hbl Xyynba 3aacaH X6peHre opyynantbiH
CaHrniiH 3apcaanuiar 6aracrax, 3px awruiar
Xxamraanax, CaHrviH yinn aunnaraar xyyfb,
TYYHT31 x0N60rAoH rapcad AypaM Xypmyyanan
HWIALLYY/IC3H 30XMULUYyNanTyyaaac aypasan:
1. XepeHre opyynantbiH MEHEMMEHTUIAH
KOMNaHWMH YafaBXbIH Tafiaapx 3aanTtyya.

- 1.1 XepeHre opyynanTbiH CaHMMAH HWAT

OPYYNanTblH CaH Hb

aKTVBbIH 5-aac AOOWIYA XYBUAH X8PBHIANAT YT
CaHr yycraH bairyynary xepeHre opyynantbiH
MEHEMMEHTUIAH KOMNaHu Bypayy/« 6awx

1.2 X8peHTre 0pyy1anTbiH MEHEXXMEHTUIAH
KOMNaHWUAH  TY3-WiAH  ruwyyda, rymuaTrax
yavpanaryya,  meHexepyyna  6onoH  yin
aMunnaraar AByynax MIpraxxunTHyya Hb YH3T
L@aCHbl 3ax 333N[ aXwunaacaH TypLunararau,
TyxaH canbapT asunnax ssupgaa €c 3yuH
OONOH M3PraXxNuinH angaa rapraaryi, Taarasp
TOPNWIAH TAIMT X3ParT xonborgoX A0 WWATran
3N33ryi, 6aiix

1.3 XepeHre
MEHEeMMEHTNIH

OpyynanTbiH

KOMNaHWIAH ryMuUaTrax

Ya[Bax, XxepeHre opyynanteiH|yH3 LIHUAP U yaep
Un P upw Y 95'-&,,)1. ?\g
OMp AaBTaMXTal xaHax OOMOMMKMIN, x60e

opyynarufan 6uit 60NroHo rax y3ax GarHe==——"

YOAMPANara, CaHrniiH MeHeXep, yinn axunnaraa
ABYYNEX M3PraMUNTHYYA Hb YHIT L3aCHbI
3ax 333/1 XOpPeHre OpyynanTbiH YUIN3I33P
YN axunnaraa 3pxn3H  sAByynax 3pxuiiH
YHIM/I3XTIM Baix rax Mat
2. XaMTbIH X6POHIre OpyynanTbiH CaHryyabIH
XBPBHre opyynax BONOMMKTON xepeHre
OpYYNanTbIH X3P3rcayyauiar xa3raapnad
TOO0PXO0M 38aM 6rCeH:

213aCruiiH raspbIiH 8pUIAH X3parcan

2.2 AliMar, HulicnanuiiH 3acar QaprbiH
rapracaH epuidH xaparcan

2.3 Ha33nTT3lh  xyBbUAAT
XyBbllaa

2.4 30XULYYyNanTTal 3ax 33314 H33NTTIN
apunxaanarfaar KoMNaHuiiH epuiiH Xaparcan

2.5 XepeHreep 0OatanraamcaH yHaT
LaacHbl XYYNWUWH pgaryy rapracaH
XxepeHresep baranraamcaH yHaT uaac
3. XepeHre opyynantbiH 3pCa3Nuinr

KOMNaHWWH

TyXan

X13raapnax 30puMnroop: XepeHre opyynanTbiH
H3r X3P3rcan xepeHre opyynax MeHreH ayH
60NOH X6POHre OPYYyNanTbiH HUAT aKTUBA
33N13X 3MNH 3aCTUIAH HAr canbapbiH O0NOH HAT
YH3T LL@aac raprarymp opyynax xyBb XaMM33H[,
X13raap TOrTooCoH. YyHA:

3.1 2AWIAH 3aCruiiH Har canbapT XepeHre
oOpyynax [330 XSf3raap Hb CaHrMAH  HURT
aKTUBbIH 25 XyBUWac xaTpaxryn banHa.

3.2 TyxalH CaHIMAH HUNT aKTUBbLIH
10 60MOH TYYH33C [33W XyBbTal TIHUIX
XIMMIIHWIA XBPBHIMIAT 1 YHAT LIaac raprarvmiaH
rapracaH yHaT uaacaH Opyynaxbir XOPUrnoHo.

3.3 AnnBaa XYYNWUWH 3TrasaniiH HUAT
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rapracaH yHat uaacHbl 10 60n0H TyyH33C A33wW
XYBWIAH YH3T LI@acaH/ XepeHre oOpyynanTt Xuiix
Oytoy HUIAT caHanbIH 3pxuiiH 10 6a TyyH33C A33W
XYBUIAT 0@HTaap 333MLWMXMIAT XOPUTIOHO.

YYH33C raiHa XBpeHre OpyynanTblH CaHIUIAH
YN axunnaraaHg Xxopwurnox 3ynnc, XepeHre
OpPYYNanTbiH CaHTWMIAH yiin axunnaraa 6010H
XBPOHIUUH MEHEMMEHTUIH KOMNAaHWAH Yin

3K DPXIIH mexyﬂm__FL

v ~ AR~ - ! | oa g
XWX ONOH TanbIH TepKitH BofoH x%‘i—gﬁbﬂﬁﬂrmmh‘ y
o . DYRILEDR
GalryynnarsiH 3px yypar, yn axggpgraar

Mypamnax erceH. XepeHre Opyymam
O0NOH XBPBHIMUH MEHEMMEHTUAH KOMNAaHK

Hb YW axwunnaraaHgaa aop AypAcaH Xyyib
TortooMx  60onoH  CaHxyyruH  30xuLyynax
XOpooHoOoC 6OatancaH AYypaM  XKypMyyabir
BapuMTanx axmnnnaHa:

AMUNNAraaHa XAHanT TaBux, 30XULyynant

- YH3T LL@aCHbl 3ax 333/1MIH Tyxai xyyns (2013)

- XepeHre opyynanTtblH CaHITMinH Tyxai (2013)

- KOMNaHMiH Tyxan xyynb (2011)

- AyouTeiH Tyxan xyyne (2015)

- HartnaH 6ogox 6ypTranuidH Tyxand xyyne (2015)

- MeHre yraax 60M10H TEPPOPUIMBIT CAHXYYIKYYNIXTIN TIMU3X Tyxal xyynb (2013)

- XepeHre opyynantbiH MEHEXMMEHTUIH YN axunnnaraa apxnax rycrai 3eBLeepnuiiH
BonoH yin axunnaraaHbl xypam (2014)

- XaMTbIH XOPBHIe OPYYNanTblH CaHr YYCraH 6airyynax, xaMmTbiH X0POHre opyynantbiH
YWN @axunnaraa apxnax Tycrai 3eBLIespen onrox xypam (2014)

- XaMTbIH X8PEHTe OPYYNANTbIH CAHTMIH YN axunnaraadsl xypam (2014)

- X6peHre opyynanTbiH CaHrniAH CaHXYYrninH Taiinan 63nTrax, Hartnax 6o040x 6ypTran
X8TN6X, LU3B3P X8PBHTUIAT YH3N3X 3aaBap (2015)

- XepOHre opyynantbiH CAHTMIAH CaHXYYIMIH Taiknax 63nTrax, Hartnax 6ogox 6ypTran
XB8TN6X, L3B3P XBPBHIMIAT YH3N3X 33aBap (2016)

- XaMTbIH X6PEHTe 0PYYNaNnTbiH CAHMMAH aKTUBbIH BYP3Na3XYyH, 30XMCTOM XapblidaHbl
WAaNryyp y3yynant 1orroox »ypam (2016)

- XepeHre opyynantbiH MEHEMMEHTURH KOMMNaHWIAH M3PraXNUAH YN @aXunnaraaysl

60N0H aXUNTHbI €C 3YH AYP3M

XepeHre opyynantblH CaH Hb [A33pX XYyYyNb
TOTTOOMM, MYPMaap TOrTOOCOH LWanryypbir
OypsH  XaHracHbl  YHAC3H (33D  Tycraw
3eBWeepeN asaar 6ereen TePUAH 30xXMLYYyNax
bairyynnara, XAHANTbIH banryynnara,

2.5 XOPEOHIMIH 3AX 333/TMIH 6HeerninH
BAUOAN
2.5.1Tapaap 3ax 333n

Kosua-19 uap TaxnblH Hexuen 6alpantai
X0N000TOMroop 3AWIAH 3acar, CaHxyyruitH 3ax
333N ON0OH eepyYnentyya rapy baHa. X343H
apBaH MM yycax Ouid 60NCOH 3aNIH 3acruidH
cucremyyn  60rMHO  xyrauaaHg o YHAC33P3Id
eepunergex 0ariHa. JH3 Oyx ©epuNenTuiiH
Heneer 6aracrax 3opunroop 2020-2021
OHYYy4aL YNC OpHyyAblH 3acruitH raspyyn
TECOB, MBHreHwn 6oanoroop AamxyynaH 16
MX Hasd am./JonnapbiH apra X3MM33 aBCHbI
YP AYHA A3NXWIAH 34MIAH 3acar CIpraxk 3xn3s.
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OyptranuiiH Baiiryynnara 60noH xeHANBHTMIAH
XAHANT, YH3Mr33HWK 0n10H  BalryynnarbiH
30XMUYYNanT, XsHanT, Waapanarbilr  XaHraH
aMunnax 3oxuuyynant 6yxuin xyynuH atrasg
BanHa.

[(3BY 3H3 apra xamMM3ar y[1aaH asax bonommryi
bereen manxuiH yncyyabliH 80 rapyW xyBb
Hb TBCBB MBHIreHUiA 60410roo ByLaaH XymMbx
3xancaH banHa. 2020 oHA oruom yHaan bancaH
3AuIH 3acar 2021 oHA CIPrax, O3NXUIAH UXIHX
yNCyyaaQ BakUMHMYYNanT nO3IBXTIN a8argcaH
Hb CcavH M3433. 384 KOPOHaBUPYCbIH WWH3
xysunbapyyabiH Tapxant, YkpanH gaxb OXY-
bIH Xaonaraac YyA3NnT3l 3HepruiAH Tacangan,
HWIANYYN3NTUIAH CYNIMIIHNNA aorongon
rasg 2022 oH Teceenmx bHaWcaH WUr CairxaH




HIMK IPXUAH TAHUNLYYNTA

IXINCIHIYW. MAHXYY [OanxuiH 3auidH 3acruidH
ecent  ypaawwupdy, 2022-2023 oHyygaa
xapranaaH 2.9% 6onoH 27% 6onx Byypaxaap

XKYCH3IT 2 3AWAH 3aCrviAH BCONTUIAH T8CEBNBN

CIX

banraa bereen AyHa 60MOH araigpn%gmgam

OpHYyAaA crarnaun  yycaX 3pGASiy Ié‘_’#"B
6onoopn HarHa. L__ i

T

1 Lanxwitd Baur 27% 34% 43% 25% -8 9% 17%

2 | 30WiAH 3aCTWIAH XaMTeIH @MKunnNaraa ? 30% 33% 4.4% 25% -10 0% 17%
xermnuitd bairyynnara

3 | Onow ynceiH BanioTbiK can 202204 | 36% 38% 44% 37% B5% 24%

Xerxumm Oy OpHYydblH XyBbd WHONAUbIH 2. UHD NSy

OHOBPTOBLIMH MBHIEHUIXaTYyBOAN0rOXYBUAH KoBua-19  wiH  Hexuen  6alpang

X3P3rN33H/A COPreep HeneenX, aaniiH 3acruit
eCeNnT ypaalwpaxraih xaBcpaH cTardnsuu
YYCrax TeNeBTal 6aiHa. TYYHUYNIH XBMHKUHIYH
OPHYYyQOblH 3p3NT3a  TeawiineH eepuynent
OpOXry#, raspbiH TOCHOOC Bycan Tyyxuid 3guiiH
3KCMOPTbIH  YH3 OyypcHaap xerwux Oy
OPHYYObIH XYBb[ rafaaf 3ax 333N1MAH Hexuen
balipan taaryi 6alixaap 6aiiHa. danxuitH 6aHk
TOrTBOPTOW XOMKNUIAT XaHTaXblH TYNQ XBrXux
Oy yncyynan CaHXYYruH A3MMASC Y3Yynax
3opunroop noban xaMmTblH aswunnaraa rax
TOCNUIAT X3PIMKYY13X Tenesneresta baxa.
1. BoauT [doTooablH HUAT 6YT3arA3xyyH

2020 oHa 34% 6ontnoo arwaapg
baiicaH 6ogut [OHB ecent 2021 oHag 56%
60/ 6CCOHBBP 3AMAH 3aCTUIAH Tanaapx 3epar
XYN33NTUAr yycrasg baicad. Tartan [1anxuiiH
6aHK 2022 OHbl 3AUAH 33CTUAH BCONTUIAT MBH N
yaaawupy 2.7% 60nx OyypHa rax M3aa3annaa.

3ypar 2 Oanxwians OHB-ui ecent /1apbym, am gon/, www statista com

B Asrurin OHE | Tapbym, s gonnap [

TeB OaHKHyyd VYHWWAT xAHax, Heree Tangaa
30UMAH 3aCrUAH BCOeNTUIT xaHrax ragar 2 ToMm
wanryyptavt Hyyp tynaag 6aviHa. 2022 oHbl 6
capbiH 6aiipgnaap A3NXWIA HWUATUIAH WHNSL
byx Teceennuiir aasaH ecnee. HUAAYyNanTuitH

XOMCTO/100C 3panT X bairaaraap
TarnbapnargaHa.  IpYMM  XYUHWUA  YHWUIAH
OCONT, HUWNYYN3INTUIAH  CY/KI3HUA  rauaa

33praac MHMNALULIH BCONT UNYY UX LAP XypP3ar
xamapy OGaiHa. T33B3pNaNT, HWUANYYNINTUAH
xomctonton xonbootonroop AHY-go raxag n
1982 oxooc xoliw baitraaryih eHpep 9.1% witH
nHonau, Esponug 5.6%, Anona 2.5%, Xatapan
25%, Opoct 159% WiiH WHMNSAL Tyc TyC
axurnargam baiHa.
3.0poc, YKkpauHbl 3epunngeeH

Llap TaxnbiH LWWOKHOOCOO rapy aMMmaaryi
6aitan Opoc, YkpauHb! Hexuen 6algan maw
VX 3PCO3NMAT A3NXUIAH 3AMIAH 38CarT aBYMpY
0aitHa. IH3 Hb Lap Taxnaac 6onx 6uin 60NCOH
eHABP WHMNAL, caHuxyyruiH canbap p[axb
caBanraatav 6aiifan 33pruiar ynam nopayynax
Hb OMNromTon. Tyxainnban, 3p4uMm Xxyd T3p
AyHOaa, raspbiH TOCHbI YH3 2014 OHOOC X0l
aHx ygpaa 100S -uitr paecaH 6on EBponbiH
6ariranuinH xuiiH yH3 62%-nap ecceH bailiHa.
IH3 Hb OpOCbIH 3pYMM XYM, XWUIAH TYNWHWA
ron wMnoptnory 6onox EBponbiH yncyyaan
XYHO HeneenHe. MeH XyMyyC OPNoOrbIHX00
UX3HX XYBUWM WATaxyyH, xanaantag awurnax
xaHnnararan OGanraa Tyn Oycag x3parnas
faraag 6aracHa racaH yr oM.
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3ypar 3 [donnapbin xaHw Pybnuitd scpar. www bloomberg com

B Oonnapeis xarw PyGamim scpar

Bloomberg  economics  Opoc, YKpauHbl
36PUMNOBEHWNIA IANIAH 3acarT y3yynax Heneer
mMaw wux, ayHa , 6ara racsH xysunbapaap
TeceenceH 6aiiHa.

« XaMmMruinH Myygaa: Opoc 3puvMM Xy
0ONOH XWAH TyAW HWANYYNIXI3 307CO0X Hb
yunmpy 60ON30Wryi xamruiH Myy Oyp 3sypar
toM. EBPONT 3pumnM Xy4uHuid xomcton 6umit 6o,
L3alNaan 3auiH 3aCrMinH YHaNT axxurnarga
Baliraa 6001 EBPONbLIH X8I XNWIAH 3QWUIAH 3aCr MiAH
8CcenTen TOMOOXOH LOXWMAT ery, 60aNnorbiH Xyy
HIM3Araax 6on3oLryi.

« OyHaxupaa: Opocyyagan erex bapyyH
EBponbiH xopurooc 60X raspbiH TOC, XWIAH
TynwHuiA - xomcton 6uin  6omx  Gonoxoop
xaparaax 6aiHa. IH3 Hb EBpONbIH T6B baHKaH/
Unyy Henee y3yynHa.

« XaMrumiiH calHgaa: Tanyyn xapunuad
36BLIMALBNA XYPY YaaBarn, ra3pbiH T10C 6010H
IPUMM XYYHUI YHUIAH X3T BCONTUIT Caapyynx,
AHY 60onoH EBponbIiH 3AMAH 38CTUIAH C3Prant
X3BUIH Bailanaaa 3praH opHO.

fMap 4 [OailHbl  XOpP  XOXWMPNbIF
Taamarnax bonomxryi 6ainaar. Taraxasap A3spx
Taamarnanaac unyy xop XxOXuWpnbir 4 aBynpy
6onsowryin oM. Xagu AHY, Espon 60n0H
6ycan yncyyaan upax xoxupon ux 4 Opocyynan
3H3 AaWH Hb MNYY WX CBPer Henee aB4pax Hb
M3/33X.

XYMYYCVAH  ambapang XaMmMruiH  ux
Henee y3yynax eepuynent 60N Haag 3axblH
X3p3ryasr xaHraxafd Maw yH3T1ah 60n0x oM.
Tyxanban, rapas gynaauyynaxag, UnoTexkuimH
333/IMWAH YH3 OYI0Y XYY, MOH MALUMHbI YH3 4 ©COX
Maragnantam.

HAM X BDXMMHTAHM%WFA
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4. Yyn yypxaliH 6yT33raaxyyHuii 3ax 333/

3ac

33CUHIAT TOHOT TexeepemMx, Bapunra, 3pYumM xyu,
T33B3p r33a Maw onoH canbapt xaparnaranar

XA3raapryin x3parnaatsin  Tyyxuid 34 oM.
AnaHrysa CYYNuAH MUNYYA34A UaxwunraaH
MalUMHbI  YANAB3PN3N  MUXCIX  Oairaatai

xonborayynaH 33CUiAr “WKMH3 ras3pbiH T0C"
ram 4 Hapnasg Oy, UxaHx ync opHyyaan
BAaKUMHMXYYNANT yp  AYHTIA  YPI3NMUNXK,
A3NXWAH 3AMAH 33Car C3PraXk 3X3/1C3H 33parTan
x0Nn600TOMN 33CniiH yH3 2021 0Hbl 5 capa TYYX3H
L334 TeBLWMHA XYpY S4.9-T xyp3asa 6akcaH.

3ypar 4 3acwitn yH3 /am gonnap/, www tradingeconomics com

[3C3H x3auit 4 BHXAY-bIH 3acruiiH raspaac
@BY  X3PIMKYYNCIH X34 X3A3H  yA3arviu
X6N XOPWOHbI yNMaac 3AvWWH 3acruiiH ecent
yOaawupy, YANAB3PN3NWIAH rapantan 3pant
6aracax ynmaap $3.3-1 xypaap 6aiiHa.
TeMpWitH xya3p

2021 OHbl 5 capg TOMPWUWH XYAPWUUAH YH3
$229.50/1 TOHH XYpP4 MEH N TYYX3H eHAep
6CONTUMIAr y3yyncaH bGarpar. 3H3 Hb BHXAY
6apunrbiH  cantapaa 3puUMMTIIN  OIMMUX
XYN33NTUIAH yNIMAac TOMPUIAH XYAPWIAH 3panT

t enep

BYPTIOB




H3MK IPXUAH TAHUNLY YT A

H3M3r4C3HT3 xonbooTo

3ypar 5 Tempuidx xyQpuiAH yH3 /am Qonnap/,
www tradingecanomics com

2022 oH rapcaHaac xolw 1767% HIMIrA3IXK
$136.50 xypasa GaicaH x3owid 4 0400rMIH
3ax 333n1uiiH yH3 S1005 6aitHa. OXY 6onoH
YKPauH yNcyya Ho TEMPUIAH XYLAPUAH TOMOOXOH
YANOB3PNATYMA HOM. 3H3 OHbIT  Ayycaxap
yH3 S116.49 n33p xaarAaHa rak WWHXKIYUML
Taamarnaas.

AnT

ANTHbI 38X 333NMAH YH3 3AWKH 3acruiiH
TorTRopryt 6anpann ecex bawpar. Yyup
Hb 3AWMWH 3acar yHam 3x31M133 raxsg ant Hb
OOAMT YH3 U3HITIA yuMup XamruiH aroynryin
XBPOHIe 0PyynanTbiH x3parcan 6ongor, Heree
Tanaap TaBaap OO0NOH BaNKTbIH WWHMXUIAT
33p3r aryynaar OHUNortTon 6yTasargaxyyH oM.
2020 oHbl 8 cappg, anTHb! xaHw $S2074.88/1 yHu
60X TYYX3H 6HABP XAHLUMIAT TOFTOOCOH. 3H3
Hb Lap Taxantai xonbooToW 3AWWH 3aCruiH
TOlOpXoWryn 6arignaac  yyAC3H  3p3INTUIAH

rapantavi ecent oM.
3ypar & Har yHU anTHel yH3 /am aonnap/. www tradingeconomics com

Nov 00 s Mhary i

OHeeapuitH bailgnaap 1 yHU aNTHbl XaHL
S1716.1 opunm baiiraa bereen 2022 oH rapcHaac
XOWW 4.5% yHacaH y33raan oM. YYHA M3033X
A3NXWIAH MHDNsY, AHY-bIHB0ANOMbIH XYYTUIAH
econt BONOH 30UIH 33CTMIAH BCONTBM COPreep
HeNneen 3xancaH Opoc YKpauHbl acyynantan
x0N600TOM.

Asso\l(ﬂhg'xﬂ
a3pblH TOC lgl
[33pblH TOCHbI XYyBbA CaHxyyiuih ¥sMpdns B
6oncoH 2008 oHbI7Tcapa $147.27/11 appean’ph
XaMruiiH HA8P XaHLWUHAE3 XypY Banwa. '__
aac 3xNyynasn asnxuii 6ycap yncyya Opoc
yncag rapgaap tenbep To0U00, xydanfaadbl
XOPUrooC 3xN3a3g Tepesn Oypaap xopur TaBbX
3xna3p baviraa 6unaa.

y “":'30' l' agap

6appens ra3pelH TOCHL! YH3 /aMm gonnap/. www tradingeconomics com

Now 022 Mar Meay £

Opoc Hb ra3pbiH TOCHbLI 3 4axb TOM 3KCNOPTAOrY
Gereeg Opoc ra3pblH TOC  HUAMYYNIX33
60NbCHOOP 3P3NT Xx3paru3’ eHaep OaWraa
BHOBIMMH HexXLena VYHWIAr HIMIrAyynax Hb
TOLOPXOM oM. ©HeeapuiiH Balionaap cyynunH
8 xung 6aliraaryit 433a yHa 6onox $98.5-nitH
XaHWTal 6aiHa.




ashid

Asset Management

&

FAOAAQ XOPOHIUIAH 3AX 33371
2021 0HA 03NxWiiH TeB BaHKHY YA 3AUIAH 3acraa
OIMMUX 30PUNTOOP MBHreHWI Tanax 6oanoro
ABYYNCAH Hb XYMYYCUIAH OYyHO WYY 6reeTan
XOPOHIe OPYYNANTLIr 3p3INXAAN3X 3PINTUAT BUA
O0NroCoH. AMEPUKNIAH XOPBHTMIH 33X 33314
raxag n 2021 oHa S&P 500 nHaekc 26 9% ecox
WUX3HX XYBbLLAa Hb HOrOOH KN HainB
©cenTT3n baicaH canbap:
- TexHonoru. Google-uitH xyBbUa@a +65%
BCCOH
« Xarac pamxyynary. NVIDIA +125%
8CCOH
« XepeHre yaupanara. Blackstone +99%
YHantTau 6aiican:
« YH3T MmeTann onbopnont. SliverCorp
-44% byypcaH
« XATaAbIH MHTEPHET xyaanagaa. Pin
duoduo -67%-unap

Jypar B TOMOOXOH XYBeLAAT KOMNAHMYbIH XBHLLWAH 68p4NanT w
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XyBbLaa -51%
20220HrapcHaapOpocYkpanHbliaanHaacbonx
yyc3sg 6airaa reononuTUKUAH Xypuagman
banpan, BHXAY-g rapaag 6yd uap TaxnbiH
XN XOPOMHOOC YYA3NT3W  HUANYYNINTUAH
CY/K33HWIA  gorongon, TyyxaHag 6airaaryin
eHOBep UHMNAUbLIH apamT, MeH TeB BaHkHyya
MEHTeHWIA BOANOr00 YaHraTraM 3X3MCIH 33par
YN ABANYYA rafaafblH XepPeHruiiH 3ax 333/
YHaxaf WX33X3H Henee y3yynasa 30rCoxryu
ONOH YNCbIH 3AWIAH 3acar arwmx, crardnsaum
yycrax awaceir 6un 6onroog 6aniHa. XapwuH
Heree Tanaac Oapaa TaBaap, Tyyxuid 30WIAH
YH3 T3HF3PT X3[A8X, XYMYYC 3aCTMiH raspblH
6oHAa 33par unyy apcaan 6aratai xepeHrepyy
XepeHre opyynax xaHpanararai baiiHa
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H3MK 3PXUIAH TAHWUNUY YT A

2.5.2 lotoopn 3ax 333N
MaHah

YNCblH XyBb UWaP Tax/blH
Ye[ 3acruiid raspaac Xx3aparxyyncaH 6Hary
apra X3aMM33HWii yp AyHA 3330 OoNront

C3PraMX, yNMaap 34MAH 3acarT Opox XepeHre
OpYYNanTbir H3IMIrAyyn3x 3amaap A0TOOAbIH
3PINTUIAT H3IMArAYYNC3H. JAWIH 3acar ToM
OYHI33p33 Caprax 6yi w3t 6onoBY 0ONOH
canbapt xAMpasibiH Ceper Henee ypranknsH
aMUArynaan, sayypang Heneenex 3pcaan
x3823p OaiHa. Usawwma sauAH  3aCruiH
ocenTmiiH  6aa3  Cyypb XYMWrACaH, 3pyyn
MIHAWUIAH  YANUUMNTI3HUMIA  XYPTIIMM MYy
Oywoy wmurg Oyc, 60NOBCPONbIH  YaHapbIH
Aanraa eHAep, CaHXYYIMiH  YANYUNT3IIHWI
XYPT33MM X@HTANTTal TOBLWWHA XyP3aryi byroy
TYH3TUIPYYNIH Calxpyynax waapanarartai,
TOTTBOPTOM XOMMNWIAH acyynan TynramacaH
x3833p baliraa 33par copunTtyya MoHron ¥ ncoiu
30WWAH 33CTWUIAH 8MHB TyNrapy Byir 0NoH yNCbIH
banryynnaryyo OHUOMMI3. YNCbIH TBCBWUIAH
TONBBMBNT, X3P3INKUNTUAH CYYypb TOrTONLOO
cyn 6ainraa Hb 3AMWH 33CTUWH XBr¥Wung caan
yupyym Banraar AsuiiH XersnuiiH BaHKHbI
“Xyp133ammT3ii Oereef, TOrTBOPTOA BCONTUIH
yHaNraa"-Ha aypamas (AXB, 2021). Opnorbix
TBCOBNNYYA X3T 88Aper Xviraa3rasc TecBuiiH
TOAOTrONYYA MWUNVIAH ABLUEM 0P 0P XUIATAIX,
TECBWIAH  T3HUNWIAH  30punTyyn  OakHra
3epunrpex 0annan x3BuidH  BONCHBI 133D
3apNareir xAHax TaHax, TecBWiH 6Bopnorsir
30MWH 3aCrTUiiH caBnaraaH uayy gapxnaara
6onrox Tan A33p asBy x3parxkyynx Oyin 3es
anxMmyygag TecBuiAH ragyypx 3apuyynant
capnaa 6ok npnaa.

3acruiiH raspaac 2022 oHp, XerMnuiiH
TECYYAWAT 3IXNYYN3IX, XYPTISMMTINA €CenTuiir
X3Hrax, JKCNOPTbIr H3IMIrAYYN3X, XBPeHre
Opyynanibir A3MMUX 3aMaap 30AWAH 3aCrUir
C3Praax LWMHIYN3N XUAHI X3M3I3H MIA3rA334
Oyi. IH3 xypaaHa “LUnH3 caprantuiin 6oanoro”
X3MI3X IAMMH 3aCTUIAH XOMMNUUH 4MrNaIN3ap
X3parxyynax xetenbep 6onoscpyynx 2021
OHbl 12 ayraap capbiH 27-Hbl 8aep YNncbiH Ux
Xypan (YWX)-aac 6atnaan 6anHa.

MoHron ync He OpocooC uaxunraad
3pYMM XYY, HeTb 8BaXaac rafiHa ynaan byyaai,
YPram/blH TOC 33P3r ©preH X3parn3asHuia
OyT33rA3xXyyHYYAMAr umnopToop asaar MagHaac
umnoptoop aspar Gapaa OyTt3armaxyyHuid 30
rapyv xysuiar OXY-aac opyya» vpAar racaH yr.
Turimaac Opoc YkpauHbl Hexuen 6ainaan MaHai

C3X
YNCbIH 3AMiH 3acart uaawfiaa %‘bpelw 308
ey f#?x

y3yynx Topopxoiryin 6a aP
TeNnesT3n baiHa, 0

Heree tanaac 5HXAY~b|H 3AMWH 3acar
caprax Oyitan xonbooTolroop MaHaw yncaac
dBax TaBaapblH 23pa3nT eHoep Harx 33c,
HYYPC 33pP3r MaHah YNCbIH TON 3KCNOPTbIH
OYT33raA3XyyHWA YH3 Laalv/l ecex xaHanararan
6aliraa Hb XUNUAH BOOMT, T33B3PN3INTUIAH
acyyanaa wuiasapnax Yansan Modron ¥Ync
YINAB3APNAN, IKCNOPTHIH OPNIOr00 HIM3MAYY 13X,
TOrperuinHTorTBopTo 6aransir xaHrax 6onomx
OYU rax y33xag xyprax baiHa.

[oTooAbIH HUIAT BYTaarA3IXYYH

[anxuiiH 3guiAH 3acruiiH ecenT caapM
bavican 2020 oHTOM xapsbuyynaxan 2021 oHA
MoHron YncelH 3auiAH 3acar caprad [HE 14
xyBuap ecceH baitHa 2021 OHbl 3xHWIA xarac
MUNA 8XUINaracaH 3avidH 3acruiid caprant
Hb XOEpAyraap xaract UMMNOpPTOOp OPX MpA3r
YANAB3PN3NMAH  OPUbIH  HWANYYNINTUAH
caartan, TYYXvi 3AMAH 3KCNOpTbIH Tacanaan
33prasc waniraanaH caap4’3. OHrepceH x0ep
MUNUAH XyrauaaHg Uap Taxnaac yya3ntai
F3HITUWH WOoK MoHron YNceiH 3AWKH 38CTUIAH
epeecren ByTUMAH Ccyn Taneir ynam 6yp
TOAPYYNCaH.

AXYANOBIPUAHCANBapbIHOYT33rA3XYYH
yinasapnan 18,5377 13pbyM TErpert XxypcaH
Hb ©MHE OHbl MEH YeTalh xapbuyynaxag 11.0
xysuap byroy 1,/84.2 13pbym Terperesp ecceH
Bereef 3H3xyy ecenteq yyn yypxan, onbopnox
(6980 Tapbym Terper) 6onox 6onoscpyynax
yinosapnan (9327 TapbyMm  Terper)-uiin
canbapbiH  BCBAT  TFONNOH  HONeenXas.
OCeNnTUAH UX3HX XYBUIAT yyn yypxaiH 60onox
6onoecpyynax yunasapnanuiik canbap 333nx,
bycan canbapsiH ecenTt bara 6aiiHa.

MeH 033p AYPACEH XBPBHIe 0PYYNaNTbIH
OPYMHI xapBan 34AviH 3acart uHdnsy eHaep
X3B33p xaaranargax 1enestan Gairaa bereen
Opoc, YKpauHbl yNc TePUnH TOrTBOPTIYH HEXLLBN
balpnaac ynbaan ONOH YNCbIH 3AWMAH 3acar
TAp AYHAA3 XePeHrMAH 3ax 3331 XYN33NTUIAH
bavpantaih 6aviHa Heree Tanaac TaBaapblH
33X 323NUAH YHWIAH ecent eHpep Oaliraa
Hb MaHaw ync yyn yypxawH OyTaarasxyyHas
HUANYYNX N YafABan A0TOOAbIH 3AWWH 3acarT
CIPranT asypaxaap xaparnax 6alHa. Yyn
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yypxavH canbap MaHalli yncblH [0TO0A4bIH
HUIAT BYT33rAaxyyHWA 25 XyBb, 3KCNOPTbIH 93
XyBb, rafaafblH WYYLO X6peHre opyynanTtbiH
80 xyswuiir Tyc Tyc 6ypayynaar. Tyc canbapbiH
3AMIH 3aCarT ryrnuaTtrax yypar, y3yynax Henee
MUMIIC MUNLA TINXK, TOMOPCOH X3B33p HaitHa.
MoHron yncelH ragaag BankTbiH HEBUWAr
Oypaoyynaar 33c, Hyypc, ant, TempwiiH xyasp
33p3r 3KCNopTbiH OyT33rAaxyyHUA  A3NXMIAH
33X 333UIAH YH3 XaHW ecex Oalraa x3auii 4
Onon yncap 6uin bonoon Oy HWUIANYYN3NTUIAH
CY/IK3I3HWUW rauaaHaac Yya3H 30UAH 3acruiiH
6cen ygaawupy 2.5 opyum XyBWUWAH ecenTt
y3yynax 60N0OMXTON xaparfax 6aiiHa.

3ypar 10 3aniiH 3acrvidn ecenTWitn TaaMarnan

rid Bank
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MeHreHum Hunnyynant

MoHron 6aHkHbl 2021 oHbl 12 ayraap
CapblH  CTATUCTUK  M3O33/M1N133D MBHIeHWMA
HuAnyynant (M2 MeHre) BMHex OHbl MeH
yeac 1478 xyBuap ecex 27.8 nx Hasg 1erpert
XYPN33. M2 MEHIeHWA MUNUIAH 6CenTuiiH 6.8
HArX XYBWIAT Terperniti xaaranamm, 9.1 Harx
XyBUWIAT Terpernind xapunuax, 0.4 Harx xysuiar
xaaranammuind 6anryynnaraac ragyypx MeHre,
1.5 HarX XyBWWr ragaan BantoTbiH Xapuniuax,
-2.8 HIr X XyBWIAT ralaas BantoThiH Xaaranamx
TyCc Tyc Oypayymx 6arHa. ©OMHex caprai
XapblUyynaxag MeHreHuin Huidnyynsntr 3.2
XyBMAp ecexen Wpraa, xyBuidH Bairyynnarsid

TerperniiH  xapwnuax  60N0H  TErperuniiH
X@[Aranam» 6CCeH Hb HONBON X33,
NHDNAaY

2021 oHbl 12 gyraap capbiH 6apgnaap capbiH
UHONAL 2.1 XyBb, MUNUAH 13.4 xyBb OaicaH.
3130 2022 oHbl 6 capbliH Gaionaap yncblH
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nHbNaL, 15.1% 6ok 22%-uap Bcnde: y’t{’@avrﬂ ensp
faxs OXY-bIH xananarbiH ynMmaac rb3pdHTOO B

WaTaxyyHbl yH3 OrLoM ecex, BHXAY naieyaba

[1apaa xen XOproHOOC YYAINTIA TYYXIN SRR

HUANYYN3INTURAH CYNMIIHWUA AOrONA0N 33P3T Hb
MaHal OpHbl MHMNAUAA WYYL HONes Y3YY/xX,
6CeNTUIAr aBY UP3B.

BankoTbIH xaHWw

CyynuiH »unyyasg uap TaxanTau
x0n0ooTonroop UMMOPThHIH X3Parnas
XapbUaHryit 6ara, am.aonnapbiH  XaHLWWAr

TOrTBOPMXYYNnax 604M0rbIr X3P3rxyyncaHuiiH
YP AYHO TerpervidH fonnapran  xapbuax
XaHLW TOrTeopTon BancaH. 2022 OHOOC MaHai
ync ynbap wap TeBLIHEeC Wap TeBWUH Pyy
WAMKUM XUN HI3MA3H, XYMYYCUIAH X3DP3r/133
H3M3rAC3H, HOree Tanaaa TyyXui 34 13p AyHAaa
ra3pblH TOCHbI YH3 H3M3r4C3HI3P aM.A0NNMAPbIH
HEOUMWH ragarwnax ypcran oruoM WMx3CcC3aH
6ereef Heree Tanaaa 3KCNOPT T3P TECOBNCOH
X3MM33M33p HAMIrAaX yapaaryiH ynmaac
TOrperniiH nonnaprav xapblax XaHw cynapd
lam.gonnap 3150 terper 6onoop 6aiiHa.

2.5.3 XepeHrninH BUpXUNH BHBBIMIAH HexXLen
6apan

XepeHruniH 3ax 333n

2021 oHA, MOHTONbIH XBPBHIMIH 3ax
3331UAHYHINM33 5 8 uxHasaTerpertxypy, TOMN-
20 MHOeKC eHrepceH oHooc 121%-mnap ecceH
Hb A3NXWIAH XePeHruiAH 3ax 33314 MoHron
YNC XaMIMH eHOep ecenTTait 3ax 3330 60N
4aacaH. YyHd Tes 6aHKHbI 604N0rbIH XYY 6 XyBb
XypTan OyypcHaap apunaaHbl OaHKHYYAbIH
XaAranamMuiiH xyy oruom byypcaH, Lap TaxnbiH
3CPar Tep 3acruiin xaparxyynx by 6ognorsix
XYP33HA Xyrauaartal xaaranam@smuinH - xyyr
TIrN3C3H, BANKOTbIH ragarwnax ypcran byypu
MMNOPT BaraccaH 33p3r XyuuH 3yinyyamssc
Wwantraanad QOTOOAbIH XepeHre opyynaryua
apcaan barartal, ereex eHgep anbTepHaTvB
XOPOHI8 opyynantbiH onoMxyyabIr
3PANXUINMK  IXINCIH Hb XBPBHTMUH 338XbIH
XBrMMUIAT A3MMUX Yyxan Cyypb XeLyypar
boncoH.

l3caH xagmih 4 2022 OHbl JH3 OHbI
3XHWUI 6 capblH 6alanaap XepeHruiH BUPXUH
apunxaarbl  upaexu 30 xysuap bByypvy,
X6POHTNIAH BUPMUIAH 38X 3331UIMAH YH3INr33 4.8
Mx Hasa 60NoH Byypas. IH3 Hb 3ANIAH 33CTUNH
8HBeerninH Hexuen bagnaac ynbaanaH XxepeHre

|
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OpyynaryabiH AyHO XAMpansiH aipac bui
OONCOHTOM XONBOOTOM 3X LUMHMKI3UNG V33K
balHa.

[3CaH x3auid 4 BaHkHbl Tyxal Xxyynb

" Bbatnarpax apunxaanbl BaHKHYyya xyBblaaraa

ONOH HWINT3A caHan O0Nrox aun 3X3NcaH,
WKMH33P H3M3INT  xyBbUaa, 50 T13pOyMbIH
XepeHreep baranraaXcaH yHaT Laac33par xaa
X303H WWH3 BYT33raaxyyH rapy bairaa 33par
Hb MOHIONbIH XOPBHIMAH 33X 333/1 XepeHre
Opyynar4gabiH aHxaapnbIr TaTxaa.

2022 oHbl 6 pyraap capblH  30-
HWiA enpwuitH bargnaap MXb-go Oyptrantaid
ONOH HWIAT3A XyBbl@a Hb apumxurgax by
KOMMNaHWYAbIH HUIT 38X 333/TUIAH YHI33 Hb 4
nx Hasa 839 1apbym Terper 6aliraa Hb OHbI 3X3H
yeac 16.6 xyBb OyypCaH y3yynanTIan rapyas.

3ypar 11 MXB-uidH 3ax 333NKiAH yHanraa /Tapbym/

Jx cypBanm WwWw mse mn

MHoekcyyanitH xyebd 2021 0HA 8MHEX OHbl MBH
yeac TOM-20 unHaekc 130 xyBb, MSE A nHaekc
70 xyBb, MSE B niHaekc 63 xyBuap TyC TyC 8CCeH
y3YynanTyyaran 6aiHa,

3ypar 12 MXB-nidn Ton 20, MSE A, MSE B nHpexcuidH xasw

Bor20@MsEABMSER

3x cypBanx wwwmsemn

4& b eS|

Apunyxaa ra
JH3 OHbl 3IXHWUK 6 dapblH i‘?&" paa%
YHIT U3acHbl X0Epaory 3ax 333A-<4
T3pOyMbIH apuaa sBaranaa. YyHuii 45%
Hb XYBblLaaHbl 3HIUIAH, 35.4% Hb XyBblLaaHbl
6arublH, 157% Hb 60OHAbIH, YNACIH Hb XBYL,
bonoH XOC-ruH apunxaa 0OalB. IHMMAH
XyBblLl@aHbl apumxaa 6-p capg epaee #3.2
T3pbym BarcaH Hb OHbI 3XH33C 91%, eHrepceH
OHbl MeH yesc 53% Tyc TyC yHacHaap
apunxaarbl MA3BX OYYPCHbIT UN3IPXUNNBX XK.

TyyH4Nn3aH TOM-20 MHAOEKC OHbl 3XH33C
25% yHacaH 6a TyyHuiir 6ypayynax 20
KOMNaHUH 2 Hb N Byloy Maxumnekc (MMX),
Tanx Ynxap (TCK)-MAH XaHLL OHbl 3XH33C BCK33.
Bycan Hb 6yra yHacaH 601 xaMruiH ux Bytoy
63%-wiiH yHanteir Apg CadxyyruiiH Harasn
(AARD) y3yyncaH baiiHa

LLInH3 6yT33raaxyyH

X6peHrniiH 3ax 333/ XepeHre opyynax
noteHuman 6aiisy OyT33ra3xyyHUA COHrONT Myy
6airaa Tanaap ON10H XWUN APLX MPCIH. Tarean
2019 0HOOC X0 XePBHTUIAH BUPX 033PX LWKHI
ByT33rasaxyyHu Tepen xamma3 ecceep 2021
OHAO N r3x34 9 WKH3 BYT33rAaxXyyYHUIAT caHan
BonrocoH 6unaa. YyHAa

+ XepeHreep batanraamcaH yH3T uaac
/Invescore/, 55 T3pbyM Terper amMunrtTan
bocrox 3axmanra 116.5% buenaracan.

- 3 KoMnaHuiiH BoHpg /Lendmn, Inve-
score, Monpay/

* MaHOan wvp3snyiiH ecent XepeHre
OPYYNanTbiH CaH /MaHOan accer MEHEeMMEeHT/,
50 TapbyM Terperuir aHxpard 3ax 3331 033p
60CrocoH.

+ XyBbuaa /CU/, 40.1 1apbym Terperuir
Bocrox 160.7%-niiH ryRuaTranTaiirasp aHxaary
apunaa xaaraca.

* BaHKHbI canbapbliH aHxHbl XyBblLaa /
Borg BaHk/, borg BaHK xepeHrninH 3ax 33304
XxyBblUaaraa raprax PO XWWc3H aHxHbl BaHK
60nCcoH. HANT xepeHruitHxee 20 XyBWIAT ONOH
HUAT3O H33NTTIR Bonrox %33.2 T13pOyMbIr
60Cromas.

MeH 2022 oHA XepeHrninH 6upx 033p 3
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wnH3 ByT33rasxyyH rapcax baiHa

HIM X IPXUIA TA%EJ"_W"
BYT33rAIXYYHII HARNYY K N YaiBa &TD%IH oaep
30K 3acarT capranT asupaxaapPx déﬂ,qgﬂi’ﬁ ‘
6aHa Yyn yypxaid canbap 'MadHan |

* XepeHreep 6atanraamcaH yHaT uaac /

Simple/, 333nuidH annnukawH 6onox Cumnn
epnee 3 xoHorWiH notop 50 13pbym Terper
aMMUNTTal BoCrox XepeHrwdH 3ax 33314
WUH3 aMMUNT TOTTOOB

* IHBeCKOp H3IM3NT xyBbLaa, IPO xuiicaH
XaHLWaac 3 MWN TacpanTryi ecceH MHBeckop
KOMMaHu 4 Cas WWPX3r HIM3NT XYBbLLAa raprax
16.6 Tapbym Terperuinr aHxaary 3ax 333n A33p
amxuntTan bocros

+  3pasHac CoNnbrWKWHC  H3MANT
XYBblLaa, XepeHruiH Oup»x [33p LeeH X3A3H
TeXHONOrMH KOMNaHWAH H3r Bonox 3pa3Hac
COMBIOWVHC KOMMaHW 16 6 Cas WUPX3r H3M3INT
XyBbUaa raprax 18 1apbym Terperuiar aHxaard
33X 333N A33p aMmunTTai bocros

2022 oHbl 6 capbiH balinaap xepeHrniiH
33X 333/1 Hb MOHron YNcblH CaHXYYruinH 3ax
333NMAH 12 XyBUIr 333/ 0airaa Hb HWAT
apunxaaHbl BaHKHbLI aKTUBTAW xapbLlyynaxag
69 paxud Bara baHa 2018 oHO XBPOHrMKH
338X 33371 CaHXyyruiH canbapbiH 8 xyBuir
3331% BakicaH 6on 3ax 333NUIAH MOIBXIMNWIAH
Heneereep CaHXyyruiH canbapr 3313x XyBb
X3MM33 4 xysuap ecceH OalHa. 2022 oOHbI
6 ayraap capsiH 30-HuiA eppwidH balignaap
XOPOHIMIAH 38X 333/TMIAH YH3NT33 4 .84 ux Hasaf
Terpert xypcaH Ho [AHB-1A 13.6 XyBbTan TaHUIX,
OHbl 3X3H ye3c 1 ux Hasg Terpereep byroy 16.6
xyBuap byypcaH DaiiHa.

202101 YW X-aac BaHKkHbI Tyxa xyynba
OpYyyNcaH H3M3NT B86pYNBNTeep CUCTEMUIAH
Henee byxwid apunxaaHsl baHKHyyd XyBbUaaT
KOMNBHWIAH x3N63pT  WKWMKKUX  Tenesnereer
CaHxyyruidH  3oxmuyynax  xopoo, MoHron
BaHkaHa xypryynaag 6airaa He 2022 oHOOC
XOPOHIMAH 33X  333NMAH  XBrsung  TOOH
H0N0H YaHapblH TOMOOXOH B6p4Y/BeNT aB4pax
bonommuiir bypayynx baiHa

[33p [OypacaH xepeHre opyynantbiH
OpP4YMHI XapBan 3afaAWiH 3acarT nHdnau espep
X3B33p xapranarfax TenesTau Galiraa bereefn
Opoc YxkpauHbl Hexuen 6ailpnaac ynbaan
3AMMH 3acar T3p AyHOada XepeHruidH 3ax
3331 XyN3sntuiiH Bakpantai 6aiHa. Heree
Tanaac TaBaapblH 3ax 333NWWH YHUWH ecenTt
eHaep 6aliraa Hb MaHa ync yyn yypxaws
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NOTOOAbIH  HUWT 6\{T33m3xyyr—mm 25 xbe
3KCMOopTbIH 93 XyBb, ra[laafblH WYY/ X6peHre
opyynantbiH 80 xyBwidr Tyc Tyc Bypayynaar
Tyc canbapbiH 3AWIAH 3a8cCarT rynuaTrax yypar,
Y3YY/13X HBMB6 MWI33C MUNL T3, TOMOPCOH
X3B33p

XOPBHIMIAH 3ax 333NUIAH MA3BXM CYyNapy,
3OWAH 3aCTUIAH BCenT yaaawpax Xyn33nTTan
Oaliraa aHa Lar yeq xepeHre 0pyynant Xuix He
YyPT xyrauaaHg ecent 6uit 6ONTOX xepeHrnidr
XAMAPANTai xynannaH aBax bonomx bunas.
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"ALINA APBMXKINX" XAMTbIH
XOPOHI® OPYYNANTbIH CAHTUH
TARWILYYTA
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3. “ALUUO APBMXKMX” XAMTbIH XOPOHTE" =

OPYYNANTbIH CAHTUH TAHULY

31 TOBY TAHMNUYYNTA
CaHruiK Hap
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AN APBUKUX XaMTbIH XBPOHT

OpYyYNantbiH CaH

CaHrMH perucTpuinH ayraap 6892752
CaHrnidH yncoiH BypTranuidH ayraap 9011841358
Canr BypTracaN orHoo 2022718
CaHruiH xanbap XaMTbIH
CaHruiH Tepen HaantTai
YWN axunnaraa asyynax xyrauaa 10 »un

TataH Te8nepyynax 60NOMMUT 0334 AYH

150 1apbym Terper xypranx

Huiatan caHan 6oNrox Harx apxuiiH A3an
xfA3raap

500'000'000 /TaBaH 3yyH cag/ wupxar

H3r X 3pXUAH HIPNICIH YHI

100 /H3ar 3yy/ Terper

CaHrviid yaupanara

Harx apx 333MWUrvguinH xypan

XOPOHTe UTTIMMNIH YyOUPA3X KOMMNAHK

"Awunn Accet MeHexmeHT YLLK XXK

XepeHre xaaranax Kactoaunax

[[onomT Bank XXK

XepsHre opyynantsiH bary,

BcenTuiH Bary
XyBbuaa <=70%; ©puiiH xaparcan <=20%,
Xaaranamx 6o0noH 63n3H meHre <=10%

XEPEHIe NTTIMMNZH YAMPAX YANYUNTIFHUI

YHOC3H Xenc

Yavpaam 6y xepeHruiiH xammasHaac (AUM)
22%

X8PBHIe UTFIMMN3H YyOAMPABX YANYMNTIIHMIA

6oHyC ypamwyynan

L13B3p aKTMBbIH xaMruiH bara ereexesc

nascax ecentmiin: 20%

30pUNTOT Breex

15%

H3r 3pX1iH YH3 TOrTOX apra

AHX[AAry apunXaaHbl HIMNK 3PXURH YH3
Hapnacax yH3 6aiiHa TyyH33C xoiw CaHruiin
L3B3P XBPOHTNIAH YHINI33H 033D YHAICNIHI

XepBex Yafsap

CaH Hb XBPOHIe OPYYNAr4mMtH HIr X 3IPXMUAT
OyuaaH xyfanfaH aBax yypar xynaax, renbep

FYAUITI3HI,

Apwunaar 30xuoH bairyynax bainryynnara

"Awnp Accet MeHexmeHT YLK XXK

CaHrninn oHNalH Nnnatopm

Xon6oo 6apux

Xasar. MoHron ync, ¥ naanbaarap xor, 15174,

3HXTalBHbI 8preH yenee, Cutu tayap, 1001 Toor

Yt1ac: 77661112 Umanin: admin@ashidasset mn
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AN APBUMKX XBMTbIH X8PEeHre OpyynantbiH
CaH Hb MOHron ynceiH XepeHre OpPYYNantbIH
TYXal  Xxyynb, YH3T UaaCHbl 3ax 333/UMH
TyXal xyynb, KoMnaHuitH Tyxait xyynb 60710H
CaHXyyruitH 3oxmuyynax xopooHs! xon6oraox
MYPMYYObIH  faryy yycran 6airyynargax,
TOAr33pUH Xyp3aHa CaHxyyruitH 30xuLyynax
XOPOOHOOC YH3T L@acHbl 3ax 33314 yin
dXunnaraa 9Byynax Tycrai 3eBLIeepen
@BCaH XYYNWAH 3TrasauiiH  3pxTaid, Tycrain
30XMUYYNANTbIH KOMMNAHW M.

‘Awna ApBUMKUX"  XaMTbiH XOPOHIe
OPYYNantbiH C3H Hb H3IMX 3PX33 ONOH HWUIATIA
Xynannaxaap 0aiHra caHan 60nrox, 3p3NTUitH
X3MM33rasp raprafar, rapracaH Hark 3pxad
Oyuaan xymangaH aBax  yypar  xyn3amsr
H33NTT3N XaMTbIH XOPBHTe OpPYYNanTbiH CaH
oM.

"Awng ApBuux”'  XaMmTbiH  H33NTTIN
X6peHre opyynantbliH caH Hb 500'000'000
/TaBaH 3yyH cas/ WWPX3r 3apnacaH Harx
3pxTai Gaix Gereef CaHr yycraH 6airyynax
BapuMT BuYMr, HIMK 3PXUIAH TAHUALYYArbIT
XopooHa OypTryyncHaac xoWw 3 capbiH
XyrauaaHg O/I0H HWUWT3L TaHunuyymx, . |1
capbiH xyrauaaHg 10°000°'000 /apBaH cas/
WMPX3T HIMK 3pxuidr Har bypuir He 100 /Har
3yy/ Terperviii Hapnac3H YH33p aHxAary 3ax
333NUINH apunxaana raprax 1.0 /Har/ 1apbym
Terper TataH TeBNOPYYNXK, Tycrai 3esLIespen
aBCHaap yhn amunnaraaraa axnayynax bereeq
CaHruinH yiin axwunnaraa siByynax xyrauaaHg
H3MX 3PX33 ONOH HUIAT3A xyaanaaxaap 6anHra
caHan 60AroX 3P3INTUIAH X3IMMKIIr33p 3apnacax
H3M® 3pXx33C XyAanaaaHa raprax, xepeHre
TaTaH TeBNOPYY/IK aXunnaHa.

"Awng ApBuwuKx”  XaMTbiH  H33NTT3N
XBPOHIe OpYyNanTbiH CaHO X8PeHTre Opyynaxbir
Xycax OyW xepeHre opyynary Hap x3auig d
CaHruH oHNaH nnatdopm 60N0H rap yTacHb!
annnuKaAWHI3P AammyynaH acxyn CaHruiH
Teneenery HapaaCc 36B/16ree aB4 XepeHre
UTIIMMNIH YAMPpAax rapas bairyynaH, Harx
3pX XYOan[aH aBax, XyNaanruiH xyrauaa Hbo
ayyccaH Oytoy OyuaaH xypanaax XyYuHTIH
Harw  3px33 CaHao  3pryynsH  xygangax
60NOMMTONR. CaHrMMIiH H3rK 3pxuidr OyuaaH
Xy[annaH aBax YYpPruiH aaryy CaHruiH Huidt
yaupaax 6y XxepeHrvitH TOLOPXOW Xacruir
XepBOX 4YaABap CavTai 6313H MeHre, 6aHKHbI
xafranam@ 60N0H 3acruiH raspbiH BPUIAH
X3P3rCang XepeHre opyynanT XU, CaHTUiiH
XOPBOX YaABaPbIT XaHIaX aMuUNNaHa.
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3.2 XBPOHI6 OPYYNANTLIH E}O,EI,HOFO
3.2.1 CaHrniiH xepeHre opyynambu!f goh 161'0
aKTUBbIH ByTaL, ..m,___.

"Alng ApBMMUKX”T  XaMTbIH  XBPOHTe
OPYYNanTblH CaH Hb XOPEeHre OpyynantbiH
YANUUNTIIN ONOH HUATIA XYPTIIMMKTIN, xsnbap,
XSMA, Xapuyunararairaap Xxyprax 3amaap
TaTaH TOBNBPYYNCIH XBPBHIMAT MIPTIMINAH
TOBLIMHA YOMPOAK XBPOHIe Opyynarynanaayp
8reeX XYpPT3ax 30PWUNTOTON XaMTbIH, HIINTTIN
XOPOHIe OPYYNanTbiH CaH HOM.

Al ApBMIKMX®  X8MTbIH  X8PeHre
OPYYNaNTbiH CaH Hb H3MX 3pX 333MLUMIYAUAH
3PX, ALWMMIAT HIrQYra3pT TaBbX, HIMK 3pCa3NA
HOrO0X 8reex eHAePTIN xyBbLIaa 60N0H BpUiiH
X3P3rcan, xaaranammuiiH  OyTasrasaxyyH3ap
baruaa Oypayyn 3pca3n TOOUCOH ereex /
risk-adjusted return/-uiAr xamruiiH eHgep
barinraxaap 30pbX axunnaHa.

AlnL  ApBUMXUX'  XaMTbIH  H33NTT3M
XOPOHIre OpyynantbiH caH Hbe CaHxyyruiH
30xuuyynax xopooHsl 2016 oHbl 200 ayraap
Tortoonoop  6arancaH  “XaMTblH  XOpBHre
OpPYYNanTblH CAHTWMAH akTMBbIH BYP3INA3XYYH,
30XMCTOW  xapbudaHbl WanNryyp yayynsnt
TOTTOOX TyXal Mypam'-biH 2.1.5-1 38aCHbI Aaryy
"Huitnar can” Gereeq TOrTMON 0pnoro 6w
bonrox xepeHre opyynant /income investing/
BonoH ©centuitH xepeHre opyynant /growth
investing/ cTpaternyabir XoCNyynaH Xaparnaxa.
VHIICH33P HArX 3pX 333MLWNTYAUAH XBpeHre
YH3 USHWIAH XyBbA YPT XyrauaaHa TOrTBOPTOMA
ecexeec ragHa OOrvHO XxyrauaaHg XepeHre
opyynaniaa 3praH Tatanrymrasap  TOrTMON
OpPNOro xypT3x 6010MMTON 6ONOX OM.

Tortmon opnoro 6uii 6onrox cTpaternin
XyBbl, CaH Hb 23pcaan barartai, xepBex
4YafaBap CaWTal, TOrTMON ©reeXxTar 3acruiiH
rasap, Huicnan 60N0H KOMNBHWAH BPUIAH
X3P3ArCNYYA3ACEHTMAHYANPAAMOYAXOPOHT UitH
20-30%-niir xepeHre opyynHa. ©cenTunH
CTpaTeruH XyBbf CaHIMAH yaupaax Oy
X6PeHrniiH 70 XypTan XxyBWIAr A0T00A, rafaanbiH
XOPeHIMAH BupX [O33p OypTranTaid, 3pca3n
TOOLCOH BreeM XaMruiH eHOepTa OGanxyiil,
TOrTBOPTOW YN @aMunnaraaHbl OPNOroTon, 3ax
3331 TAHWUIACAH KOMMaHWYyObIH XYyBbLAaHA
ronnox canbapyynaap TepenxXyynsaH xepeHre
OpyynHa.

fapaad 3ax 33314 0pYyynax XepeHre
OpYYynant Hb A0TOOAbIH 38X 333NUIAH 3PCAINIIC
xamraanax (hedging) 6onoH  matepuan,
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TEXHONOTUIAH XOrWNWMAr TYYY33N3ry T3Pryynax
KOMNAHWYbIH  BCONTEBC  BreexX  XYPTax
30punroton 6akx Tyn HOrAoN awur Tapaaaar,
3aX 333/IMAH YHINT33, HIP XyHA caiital (blue-
chip)  xyBbuaaHyyabir  COHFOHO  XOpeHre
OpYynax AyHruiAH xyBba, CaHrMitH yaupaax byi
XOPeHrnitH 30 xyBb xypT3an Balim 601HO

"AWna ApBUMMX'  XaMTbIH  XOPBHIe

XYCH3IT 3 XepeHre opyynantsit BarisiH xapouaa

A M g ent

s‘ A '“] Ao 1 b anep
OPyynanibiH CaH Hb HIINTTIH 6}??0)!‘1)%}}%3
3px33 byuaaH xyaanaaH aBax,.le]m‘ﬁ 3
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Ty CAHTUKWH XOPBOX YafBap, HAMk apx byuaaH
3apax XYCANTUMAr XaHraxelH TyNQA CaHTUAH
yavpanax 6y xepeHrniiH 10%-uwiar 63n3H
MEHre 60noH BaHKkHbI xyrauaar xaaranamxua
XOPOHIe 0pYyYyHa.

H3anT1am XK-uiix XYBbUAd Growth ,r!-,-@r’[.r\q <T0% [otoon. ranaan
©puitn xaparcan Income investing 20<30% [otooa
‘ Banzu menre ba xaaranam Income investing 10%
3.2.2 Mogens 6aru 6a 6aru 6onoBcpyynax Mogene Garubir  6ypayynax  T100L00M0N4

apradnan

"Almp ApBuMUKX”  XaMTbIH - XOPEHI®
OPYYNanibIH CaH Hb H33NTT3W XK-UIAH XyBbLAa,
KOMNaHKM 060N0OH 33CTUAH  raspbiH  6PUAH
X3parcan, bornHo xyrauaar baHkHbI Xxaaranamx,
03N3H MBHre Tra3c3H X3P3rcnyyadsp CaHruiH
Barubir BypayynHs

Eup HobenuidH warHant, 3guiH 3acary
X3ppu Mapkosuu-uitH bonoscpyyncad Modern
Portfolio Theory /MPT/ Bytoy op4nH yeuiiH baru
BYPAYYN3XOHONbLIHAATYY X00POHAbLIHXamMaapan
Bara xyBblUAaHyy/d COHIOM, 3PCA3NUIAT TapaaH
Gavipwyynax 3amaap baruaa dypayynHs. MPT
Hb XYyM133H 3eBlWweep4 60NoxyAL TOLOPXOW
3PCA3NMIAH TOBLUMH/ XaMIMAH BH6P BreeMTan
Baiixaap xepeHre opyynanTbiH X3p3rcayyauidH
X3P3rcNWIAr COHrox XxamriH WanrapcaH apra
oM. MeH 6uag B6arublH H3rX 3pcasang Horagox
ereex /Sharpe ratio/-viH X3MM33r XaMruiH
eHOoep Oalnraxaap 30pbx, DOaruaa xaHax,
Laapanararai ToXxMongong XaHax axunnaxa.
XepeHre opyynanTbiH X3p3rcayyaninH xyBba ar
MMM 3pCA3N BONOH BreexTai x3aparcnyyanasc
coHroxpoo efficient frontier 6onoH capital allo-
cation line /CAL/ awunrnaHa.

3ypar 13 Efficient frontier and capital allocation line

O o e
Capital Allocation Line

Efficient Frontier Line
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XYBbll@aaHbl XyBbA MOHIONbIH XBPEHTUIAH DD
093pBbypTranTai, Ha3NTTaapunxaanarnaxbyn
HWIAT XyBbLEAT KOMNaHWYObIr YAN amunnaraa
aByymx byl canbapaap Hb 5 yHAC3H canbapt
aHrumx, 2012-2021 oH ayyctanx cyynuid 10
MWUNUAH TYYX3aH erergeng cyypwnx, canbap
TyC BypuitH 60n0oH TyxalH canbapblH XyBbLAaT
KOMMaHW Tyc OypuiAH ereex, HOraon aLur,
T3AT33PVIAH 3PCO3NMIAT XapbLyynaH cyaancan.
Toouoonnooc y33x3n eHeerninH Halignaap
CaHXYYrvidH canbap xaMruinH eHAep, XYHC X868
ax axyi bonoH aan 6ytumiii canbapyyn TYyHUA
[lapaax yp awwrrtai canbap 60n0x Hb xapargas
BanHa. 3oxuLyyNanTbIH XYPMbIH Aaryy XaMmTblH
CaHTMIAH XOPBeHTe OPYYNanTbiH 25-3aC UX XyBb
3[MAH 3aCTUiAH Har canbapT Tesnepy 6onoxryi
TYyN BUL XepeHre opyynantbiHxaa 25 xyBUWIAr
AOTOOAbIH CAHXYYrUitH canbapt, 20 xyBUnr xyHc
X6[066 ax axyWH canbaprt, 15 xyBuiir bapunra,
0306yTau 33parbycaacanbapeiH KOMNaHMynan
XyBaapunaxaap tenesnex banHa.

XapwWH rafaag 3ax 333/1MIAH XyBbL@aHbl
XYBb[, TEXHONMOrW, Matepuan O0N0H Tyyxui
3AMAH canbapt H3p XyHAT3W, 3ax 3331UMH
YH3Mr33 ©HAepTan KomnaHuygaac OypacaH
NASDAQ Composite, S&P 500 GSCI, Dow Jones
Industrial Average 30 33par 3 HAEKCUIAT XMULLIMT
bonrox aBy 2012-2021 oH yycTanx 10 unuix
TYYX3H erergeng Cyypwnx, ragaagn xyBsblaaHs!
ereex 00NOH HOrQON  @LWWUM,  T3Ar33pPUAH
3PCAINMAT xapblLyynaH Cyaany HUAT BarubiH
10 xyBMIr XxyBaapumx Moaens BarubiH
BreeXuinr T00U00N0B. 3ax 333NUNH Hexuen
Oalignbir  xapran3aH [0To0A4, ragaan  3ax
333/IMIH XyBAapWNanTbIr eepynex 60NOMMTOMN,
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WHIIXO33 rafaan xepeHre opyynantbiH HUAT

XyCHAIT 4 Monoenes Bar U BarubiH 8reem XYBUAH MUH
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H3MK 3PXUIH TAHUAEY, { A ﬁ!

| =
flyH 6arLbiH 30 XyBMAEC X3TPIXM i 6?)31){45_) ‘;‘3; : :
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Lotoop xyeeuaa Canxyyiwiin canbap 0% '| 749, 31 74% 188% 25 0%

XyHC XAA canbap 0% 2043% | 2043% | 23 28% 20 0% 60%
| bycan canbap 0% 1988% | 1988% | 2032 50%
lanasn xyeblaa TexHONOMW, MaTepuan, Tyyxuit aguitH canbap 9% 273% | 1273% | 2403% 10 0% 10%
boxa, yHar yaac 38CTMAH razap, HUICNIN, KoMNaruiin Bora 0% 0% 0% 50% 200% 20%
banaH menre Xyrauaarai xanranams 0% 0% 0% 67% B 0% )%

Kyrauaaryin xanranamm 0% 0% 0% 0% 20%

HWiAT 21.67% 100.0% 100.0%

Tortmon opnoroTomn BPUIAH X3ParcNumH XBpeHre opyynax cTparteru
XyBbA CYY/IMAH MWUNYYA3A XOPEHrMAH BUDX HaanTTall eMYnNenuiH  Xx3parcan rax

00noH OupM3ac ragyypx 3ax 3331 0433P
apunxaanargax 0airaa kKoMmnaHumiiH 6oHAbIH
Xyyr /coupon/ xuwur 60nroH aBcaH. BaHKHbI
xaaranaMm™uidH 6yTaargaxyyHuid xyeba MoHron
O0aHkHaac raprapgar BaHkHYYObIH Xyrauaartai
00NOH xyrauaary xaaranamMuiiH MUrH3CcaH

OAYHOBX  XYYTMRAH TeBWMUHI cyypb O0NroH
TOOLLCOH
Mopenb 6arubiH  XepeHre opyynax

X3parcan Tyc BypuinH XyBUIAH MHUHT TOOLL0XA00
ONTUMUIEUBLIH 8prbIl awurnam, 6arsiH 3pcaan
TOOLICOH BreeMuiir xamruiiH eHgep bannraxaap
OypayyncaH

3.2.3 H33anTT31 eMYeNIMAH X3parcang

XyCHArT

MoHronsiH60noH ONoH yNChIHXEPEHIMIH BKrpx
033D ONOH HWIAT3A H33NTT3W apunxaanargaar
XyBbLI@aT KOMMNaHWyAbIH XyBblLaar xanaar bug
MOHIroNbIH XepeHrniiH Bupx 033p 6yPTranTai
H33MTTaW apunxaanargam by HUAT xyBbLIaaT
KOMMaHuyasIl YN axunnaraa ssyynx 0Oyu
canbapaap Hb 5 yHOCIH canbapt aHrunx,
2012-2021 oH gyyctanx cyynuinH 10 MununiH
TYYX3H ereraeng cyypwnx, canbap 1yc bypuiH
D0NOH TyxaWH canbapbiH XyBbLl@aT KOMMNaHW
TyC BypwiiH ereex, HOraoN awwur, T3Ar33pPUAH
3APCO3NUAr  XapbLUyynaH cydanmnx  3pcasn
TOOLCOH 6reex xaMruilH enaepTa canbapsiH
XyBblLAAT KOMNAHWyOa[n XepsHre opyynanTt
XWUIAH3.

5 MXE WiaH H33NTTI9 xyBELAAT KOMNBHKWYABIH 8r8ax /oH, canfapaap/

T 2013 I 53% _ 117% 872% _610%

o 2014 71% 3% 43% a 3163;4: 278%

5015 95% 1 2% 63% 200% 315%

- 2016 215% 52% 352% 30% _ n 15 3%
[ 2017 B56% 61% 26 0% 1070% 2019% 1
[ 2018 914% 115% 12% 36 0% 165%
- 2019 | 75% 61% 157% -130% -4 0%
3 2020 44 2% 66 9% 1% -200% 29 1%_h
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H3MXK SPXUIAH TAHUALY YT A

ToouoonneiHaaryyonoornitt6aiinnaap caHxyy,
XYHC XAA, 30, 6yTUMIAH canbapyyablH XyBbLaaT
_KomnaHmynag 3PCO3N TOOUCOH 8reex /risk-ad-
justed return/-ulH  x3MM33r33p  XaMruiiH
eHOep ereexTs baliHa. Yr 3 canbapr CaHr it
YOUPAax Byt xepeHruitH Tyc Tyc 28.5%, 3.5%,
38.0%-wiir, HUAT 70%-Wiir xepeHre opyynHa.
YiAnasspnan 60n0H Yyn yypxaiiH canbapsiH
XyBblLl@aT KOMNAHUYAbIH XYBbA, 6CONT raprax,
YN @xunnnaraa He caiimpax, 3ax 3331 Hb nunyy
TIN3X TOXMONA0N rapsan Tyxai bypa He baruaa
aXWUH ONTUMU3AUN XM CaHTUIAH yaOupaam by
Baruan Hamax 60noMwTOM

Canbap 6ypuiiH Tyxalincad xyBblaar
KOMMAHWIAT  COHroxao0  Laawug — ecex
OonoMXTOM, 3ax 3331 Hb eCcex TenesTal,
TOTTBOPTOA MBHIeH ypecrantail kKoMnaHuynasn
TOBIOPOH XOPBHT8 0PYY/1HA. XYBbLLAaT KOMMaHK
H3r OYpUIAr yH3INIXA33 Aapaax y3yynanTyyass
YHA3CAIHI. YYyHA

CanbapblH  WWMHMWMATII.  AnvBaa
XYBbLIGAT KOMMaHWIAr yHIN3x33C eMHe TyxaliH
canbapblH  6Gu3Hec, TyyHWiA OHUNOr  3ax
333/1IMVAH 3P3NT, HUANYYN3NT, X3P3rN3r4ng Ho
X3H 03 rax 33par canbapbIH HUIATNAM Cypanraar
HITOYra3pT XWX, yr canbap ecex noteHumnan
Gaiiraa aCaxXMAr HArTan X y33x Hb Yyxan.

CaHxyyruiiH y3yynantyya. TyxalH
XyBblLI@aT KOMNAHWINH TakNaHrmMidH y3yynantyyan
TOrTBOPTOW, xewyypar 6onoHw bycag 3pcaan
Garatai, awur Hb TortMon ecex 6airaa, separ
MBHIeH ypcrantan banx

+  Yaupanara, MeHexmeHTuiaH - bar.
AnvBaa bBusHec, HawryynnarbiH  aMMXUAT,
6CONT Hb axwunnax 6y xymyyc, TSAr33puiiH
60NOBCPO/, MEHEeMMEHTHIAH apra bGapwn
33prasc lWyyn xamaappar. MeH XxyBbuaaTt
KOMMaHUAH  XyBb ~ MEHEeXMeHTMiUH  Oar,
YOAUPANATYYA Hb @XblH yp YafBapaac rafHa
XOPOHIe OpyynaryabiH 3px alWruiAr xamraanax,
VYHUV TeNee LWKMAAB3Ip raprax xaHanara 60noH
eC 3YIH XyBbA NTr3ax 600X YL, €C 3YH anuBaa
noronaonryi 6aix écToi.

+  Opcenpgeruma. TyxallH XxyBbuaarT
KOMMaHWIAH 3ax 33314 333X 0A00rMiiH 6aiip
CYYypb, X3pX3H eepuneraex 6airaa ryxav 60noH
6ycan epcenperyunp, T9Ara3puAH 4aaaBsx, 3ax
3331uUAH  Balp Cyypwuir YH3NCH33p TyXalH
XyBbLAAT KOMNAHWAT unyy 6OAMTOW YH3N3X
6ONOMMTOM.

DAraap XyuuH 3YWANYYOWAr yHA3CNIH
KOMNaHWiH 6oamuT YHAINAr3ar xuix 6Gereeq

oy &HT,,@.}X@M

38X 333MMH  XaHW Hb OWUTO  §8R33poash
apumaanaraax 6aliraa kommaHuny Gaflin3eB
COHIOMO. MeH TyyHunaH xygannaH V9ddta
KOMMaHWIH XyBbLEa 333MLWMUIYMAH  XyBBA

WWANB3P  raprantyynapd  Heneem  yun
aMWNNABraar calmpyynax, KOMNaHUIH Opnoro
HIMArA3MX, aWrniAH TEBLUMHI  HIM3TAYYNax

33Maap CaHTUMH HIMNK 3pPX 333MLUWTYANIAH
BreeMUIAH HIMIMYYN3X33P aMMUNNAHA.

3.2.4 3acrnidH rasap, HAMCNaN, KOMNaHWIH
BPWIAH X3P3rcan xepeHre opyynax cCTpareru

3acruiiH rasap, HWIACN3n, KOMNaHWAH
BPUIAH X3P3rCNUIAH XEPBHTe OpyYyNanTbiH XyBba
TOrTMON XYYrWidH OpNoroToid, apcaan baratai
XepeHre opyynant oM. CaHrminH xepsex
YaaBapbIr xaHrax, barubIiH 3pCA3MNAH TOBLLUMHT
Oyypyynax 30puAroop CaHrminH  yanmpaax
Oy xepeHruiiH 20%-a yr TepnuitH xepeHre
opyynant xuiiH3. OQooroop XepeHruiH bupx
[133p H33TTIN apwuxaanargax byn 3acruiiH
razap 00NOH HWIACN3INWAH BPUHH X3Parcan
Oanxryn balraa Oereen 36BXOH KOMMAHWIAH
epuWH  xaparcnyya  apunxurgax  6alHa
2022 oHbl 6 capblH bHaignaap XepeHrviH
bupx 60MoH BMPMX33C ragyypx 3ax 43sp yr
TepNuiiH BOHA, XxepeHreep batanraamcaH YH3T
uaac ayHoxaap 15%-uiiH ereexrait 6aiiHa.
T34r’sp  x3parcnyyasac  gapaax  Wwanryyp
Y3YYN3NTYYA33DP XePeHre OpyynanT XWiiH3.
YyHA!

+ MeHreH vypcran. ©pwWiiH X3parcan
raprardy  KOMMAHWAH YN  3XWUNNaraa Hb
TOrTBOPTOM, aWMITald, HIM3X MOHIEH ypcranTtai
aMMUNNaX, 3PraH Tenentee TOrTBOPTOU XMiAX
yapaBapTan bamx.

+ bapblaa xepeHre, T3Ar33puiiH xepeex
4aaBap. OpUNH X3Parcan raprary KOMNaHWH
TyxaiH YH3T uaacaHg Oapbuaa 6atanraa
bonroH raprax 6y xepeHruinH x3nbap, 3ax
333/1IMIAH YH3NT33, Aamnyypax 3pCAsn yyCCIH
TOXMONA0NA XePBeXx YaaBap Hb CaitH bakix.

+  Xewyypar. BuW3HeCUH OHUI0ro0C
XamaapaH TyXalH KOMMaHWIAH XeLyypar wux
6ara 6alix 6onox 60noB4Y canbapbiH OyHOMXAAC
uxry Oalix. ©epuiiH XepeHre WXTalrasp
yn axwunnaraa asyynpar 6alix Hb XxepBex
YanBapbiH 6atanraa bonpor.

3.2.5 banaH MeHre 60N0H XaAranamxuitH
BYT33rQaxyyHa XepeHre opyynax ctpareru
"Almnn ApBMXKKUX'  XaMTbIH  XBPEHre
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OPYYNAanNTbiH CaH Hb H3M 3PX33 0NOH HUIATAN
Xynanaaxaap baiHra caHan 601rox, 3p3aNTUitH
X3IMMI3ra3p raprajar, rapracad Harmk 3px3ad
OyuaaH xynannoaH asax YYP3r  xynasnar
H33NTTAM XaMTbiH XOPeHre OpyyNanTbliH CaH
OM. TWIAM33C CaHrMiiH H3r% 3pxuMir ByuaaH
XYAaNNaH aBax yYYPruH [aryy CaHrvidd
HWAT  yampaax Oyt xepeHruitH  10%-uiir
X8PBBX 4aaBap cautal 63N3H MEHre, BaHKHbI
XaAranaMmMuiaH  OyT3argaxyyHa — XepeHrs
OPyynant XuW, CaHrMiH xepBex 4ansapbir
XaHIaM, TOrTMON MBHreH ypcran 6uin Bonrox
aMUNNaHa. MHraxnas cucreMuinii Henee Byxui
5 TOM 6aHKaHA Xyy 0NOH 3PCAINUAT TOBLUMHT
XapransaH XxepeHre Opyynant Xuiix cTpaTeru
bapumTanHa

3.2.6 XepeHre opyynax xaparcnyyasn 1asux

XA3raapnant

XaMTbiH X8peHre OpyynanibiH CaH
Hb XBpeHre opyynanibiH CaHrWiAH Tyxaw
XyynuuiH  2611-2613, 2615, 2618-4,

CaHxyyruiiH 30xuLLyynax xopooHo0oC TOrTOOCOH
"XaMTbIH XOpeHre opyynantblH CaHTUAH YAN
aMunnaraaHbl Xypam'-biH 71.2-1 3aacaH J00pX
XBPOHIe OpPyYyNanTbiH X3Parcnyyasac  esp
CAHXYYITMWH X3DP3rcang XxepeHre Oopyynaxbir
XOPUTrNoHO. YyHA

« 38CTWIAH ra3pbIiH BPUIAH X3P3TCaN,

+ AWMar, HWACNanuiAH 3acar Oaprbid
rapracaH epuiH xaparcsn,

«  H33nTT3M  xyBbuUaaT
XyBbLL3a,

© 30XULYYNaNTTal 3ax 33904 HIINTTIN
apunxaanaranar KoMNaHuiiH epuinH x3parcan,

+ XepeHreep 6a1anraamcaH YH3T ULaacHb!
TyXalh XyynuidH naryy rapracaH XepeHreep
bartanraacaH yHaT Laac

» CaHXyyrumH 3oxuuyynax xopooHOOC
6ONOH HIMK 3PX  333MWUIYANIAH  Xypnaap
308LUeepceH Byca caHxyyrminH xaparcnyya.

CaHTWMH XepeHre opyynax Xx3parcnaac
rafHa T3Ara3puiiH  30XMCTOM  XapbLi@aHbl
wanryyp Y3YYN3NTYYAMIAT CaHxyyruiH
30XMUYYNax XOPOOHOOC TOTTOOCOH “XaMTbIH
X6POHTe  OpPYyYNanTblH  CaHTUAH  aKTUBbIH
6yP3aNA3XYYH, 30XUCTOM XapbUaaHbl Wanryyp
Y3YYNanNT TOFTOOX »ypPaMm'-blH LWaapAnaras
HUWLLYY/13H @XXWU1NaHa.

MeH CaHrMiAiH XBPeHTMIAT A33PX XOPOHTo
opyynanTblH X3parc/yyAda opyynaxaaa A0opx
XS3raapnantbliH Aaryy axunnaHa. YyHa:

KOMNaHWIAH
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0 XOPOOHOOC rapracaH AsMTHH Cakd MiiHaep
YA axunnaraanbl XKypamay 3apopdr TORB
XOC-H HuiAT aktmebiH 20 |/xopb/Neb@rioH |
TYYH33C Q93 XYBWIAr xadranams. 333mvie
YN amunnaraa apxnax apx byxuid apunKaaHsel
BaHKHbI Xxafiranam, 3Cxyn xapunuax gaHcasa
6alpluyynaxbir xopurnoHo, WMHraxgds xapss
TyxaiH 6aHKHbI rapracaH yH3T uaacbir CaH
333MLUIVXK Baviraa 6on T3AraapuiiH YHUIAH OQyHr
HIMM TOOLIHO

0 JAWAH 33CTWAH  Har canbapbiH
XYBbL@3HA Opyynax xepeHre OpyynantblH
X3MM33 Hb HWWT aKTMBbIH 25 /xOpuH Tas/
XYBWAC X3TPaxryid baiHa

0 CaHruidH Huiit awtuebiH 10 /apas/
BONOHTYYH33C A3 XYBbTAN TIHLIX XIMMIIHUIA
X8POHIMIAT 1 /H3r/ VYH3T L@ac rapraryuiH
rapracaH yH3T UaacaHf oOpyynaxbsir XOpUrioHo

0 AnuBaa XYyYNWAH 3TrasgnmiH  HUAT
rapracaH yHaT yaacHb! 10 /apas/ 6010H TYYH33C
N33 XYBWIAH YH3T LL@3aCaHA XepeHre opyynant
XUAx BYHy HUWAT caHanelH 3pxwuiiH 10 /apas/
6a TYYH33C A33W XYBUAT O3HTaap 333MLUMXMAT
XOPUrNOHO

0 CaHruitH MeHexep CaHrmiiH HUAT
AKTUBbIH 5 /TaB/ XyBb XYPT3NX X3MMIIT3IN
XepeHre opyynantelr 6ue pQpaaH WWAQB3P
rapra, XepeHre opyynax 3px1an.

0 CaHrminH HwWiiT aktuBbiH 10 /apas/
XyBWaC [33WW XBPBHrMIAr XepBex 4afaBap Myy
aHTUNMbIH XBPeHre OPYYNanTbiH X3p3arcang
XBPOHIe OPYYNaxbIr XOPUTOHO.

121  X3paB CaHruMiiH HWUAT akTusbiH 10 /
apaB/ XxyBuac [33W XYBWIr XxepBex 4ansap
MYYyTaih X3parcang xepeHre opyyncad 60n
kanengapuitH 30 /ryd/ xoHorT 6artaaH xepeex
“YagBapbIr 3aacaH TeBlWWHA aBaaqunx Gereef,
napaarvitH TY3-H Xypang, aB4 X3parXkyyncaH
y¥n axunnaraar rainarHaHa.

122 X6peHre 0pyynantblH CaH Hb CaHXYYrUitH
XOLWYYPAr X3ParnacaH, 3CXyN YH3T L3@acHbl
YHWIH Oyypantaac awur XypTax HexuenTtain
X6POHre OpYYNanTblH X3P3rcAuiAr awkTuBbIH
OyTL3433 OpYyYyNaxbir XOPUINOHO.

3.27 XepeHre opyynantblH Cyaanraa

CaHrMiH MeHeep, 3ax 3331 cygnaav,
CaHXYYTMIH WKWHXX334 HapblH 6ar Hb XepeHre
OPYYNanTbiH CyAanraa, WWHXWNI33 Xuiixaas
top-down approach 6yty [033pa33c goow
cypanraadvbl apra awurnaH Makpo 3auiH
3aCTMWAH  WWHMWNr33, TyXallH  XyBblL@aT
KOMNaHWHYynaxunnaraassyynxoyicanbap,
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HIMX 3PXUAH TAHUNLLY Y IMA

33X 333/IMIAH WUHXKUNTI3, epcenaeryna 6010H
KOMNBHWIAH WUHXUNT33T XU FyALITT3HI.

* Makpo opuHbI cynanraa. Makpo 3aniiH
38CTUAH OPYUH, epeHXMA UMKN Hb anusaa
OusHecuitn opnoro, awurt wyya Heneenmer.
TAM3ac  60rvHO, AyHA, YPT  XyrauaaHs
M3KpPO OpYHbI Cyypb Yy3yynantyyawiir 6onoH
canbapyyabiH  30MAH  3aCTUAH  ©CONTUr
TaaMarnam TyyHO YHA3CN3H WWIAOB3IP rapraH
axmnnax 6onHo.

*  CanbapbiH cypanraa. AnvBaa
Bu3Hecniin  yiin  axwunnaraa Asyynx 6y
canbapblH 3ANIAH 3acrniiH Hexuen 6aiiaan, TOoH
Y3YYNnantyya vyxan Heneetsi 6angar. Tuitmaac
canbapbiH Hexuen 6aigan, OYP  3YPruir
TOOOPXOWNOH Cynan, TyxaliH canbapblH
TyxahncaH Y3YYIINTYYAMAT  Taamarna,
KOMNaHWAH  y3yynanTyyatad  xapbuyynaH

- Aesia ]
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cyﬂanm W1inaBap raprax 6on{o | E

* KOMN3HWUIAH WUHMUATII KOMn Lr']MH ’
6usHec mopgens, xaparnarui ﬁyraarmﬁry
Heel 6ononuoo, yampanarbi+ 6ar, XyHui Heeu.
CaHXYYTUIAH Y3YYN3NTYYA r3X M3T OfIOH XY4MH
3yMNyy4 TyXalH KOMNAHWAH Opfloro, aluur,
Bonomx, Yagasxelr Tofopxonx bainar MeH
XYBbU33T KOMNAHWYAbIH YH3Nr33r XMAXA33
OHLLNOrooc Hb xamaapaH P/E, P/B, EBITDA 33par
multiplier awwurnax, Dividend Discount model,
Gordon's Growth model, XepeHreHa cyypuncaH
YH3NT33HU 3arBap 33P3r YHINr33HWMAapryyabir
XOCNyynaH YHINraa xuix, 6oauT YHINIraaH33C
xaMOaaap  yHInarasx b6yl  komnawuynan
XBDPOHIe OpyYynanT XuiiH3.

3.3 XOPBHI'® OPYYNANTbIH CAHIUAH YOUPLOATA 30XUOH BANTYYNANT

3.3.1 CaHrnitH 6yTUMIAH cxeM

3ypar 14 Caurvite yiAn aMunnaraannl Cxem

HIMK 2PX

XYPAN

Xoponio Opyynardaan Mas» uTan
R, TV Broen. HOIGAN MuME

XE8POHIe

XOPOHID ORYYAANTEIH

MEHFKMEHTWIAH

KOMIMAKA CAH

Xeperss yampaax

3.3.2 Harx 3px 333MWUryguiiH xypan
XepeHre opyynantbiH CaHTUAH Tyxai

xyynuidtH  9.1-a  3aacHbl  fAaryy XepeHre
OpYyynanibiH  CaHrMiAH  3px  bapwux  A33fg
Galiryynnara Hb CAHIMAH  HIMK  3PXWUAT

33IMWNMY rMwyyauiiH xypan 6aix bereef yr
Xypan Hb CaHTMIAH YN axunnaraadg xaHant
TaBWUX, CAHMMIAH TONBBNOH YAMPAAX 36BM6NNIAr
COHIOX, CAHTUWH YN aXunnaraaHsl xypasHa
cTpateruiiH  TeBWHWIA  WWAAB3P  rapraxan
0poNLOX 3PXTaA. CaHrMAH HIMK 3PX 33IMLUMIY
FULLYYOWAH XypNbiH ByP3H 3pXUiAT KoMnaHWitH

AIDMINEINIAN

— KOpowra opyynam oix

OPYYNANTHLIH

Founyyven TOMMWO

AoTooa
\'m 1A "!Thll |

Xmman! Tasmx

TYXal xyynuiiH 62 ayraap 3ying 3aacaH berees
YYH33C ragHa CaHruMiH [Oypsma ONroracoH
fiapaax bypaH apxunr ananHa.

« X6pOeHre opyynantbiH MEHEMMEHTUNH
KOMMNAHWUWAT  COHFOX, XBPOHre  UTIrIMMI/IIH
yauMpaax rapas bairyynax WuAaBap raprax;

+  XepeHre  MIr3MM/3H  Xafaranax
KactoamaH BaHKbIr COHIOX, XBPEeHre xaaranax
rapas bairyynax wWuinsap raprax;

« CaHruiiH TeneeneH yaupaax 3esnen
/TY3/-bIH TUWYYAWUAT COHroX, OYP3aH 3IpXumir
Hb XyrauaaHaac Hb eMHe ayycrasap 6onrox
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WWALAB3P raprax:

* X6POHre OpyyNanTbiH MEHEXMEHTUIH
KOMNaHW 00NOH KactoamaH BaHkHbl Tenbep,
YPaMLWYyyNnnbiH 4334 X3IMM33r TOrT00X;

KoMNaHWiiH Tyxalh xyynb, XepeHre
OPYYNanTbiH CaHruiH Tyxalh xyyns 60noH
CaHxyyruiiH 30xuiyynax XopooHOOC TOrTOOCOH
CBHTMUH YN aXUANaraaHbl Tyxal »Xypama
3aacaH bycan wuineap raprax
CaHruiiH  Hark 3px  333MLIMIY  FULYYAUIAH
Xypan Hb 33/UT 6010H 33nXkuUT Byc Baiix
Oereen 33nXuT Xypan Hb TMNAHT MUAUIAH
3XHWUI 4 CapbiH 4OTOP MUNA HAr yaaa Xypanaax
00N 33/MKUT Byc XyprblH CaHTMAH AypPIMA
3daCHaac raaHa fapaax TOXMonaona XepeHre
OPYYNanTbliH MEHEMMEHTUINH KOMNaHW 3apnaH
XypanayynHa. YyHa:

» CaHruinH yiin axunnaraaHbl ABUAA
U3B3P aKTMBbiH X3MM33 Hb [gapaanaH 10
XOHOTWIAH TypLU TyXalH CapblH YN axunnaraa
3X3NC3H BAPUAH X3MMI3H33C 40% (neuuH
XyBb) Byypcan,

* XOPBHIe 0PYYNaNnThiH MEHEMMEHTUNH
KoMNaHwu TaraH OGyyraax, gaMmnyypax Hexuen
6aiinan 6uiA 6oncoH acxyn 6ycaa WantraaHsbl
YyNMaac XepeHre UTTaMMII3H yaupaax 3Ipxuiir
86D XBpPeHre OopyynantblH MEHEMMEHTUWH
KOMNaHWA WWNMXYYN3X Waapanara yyceaH;

» KactogwaH 6aHk TataH Oyyrpax,
namnyypax Hexuen 6aipan 6wid 601COH acxyn
6ycan WanTraaHbl YNMaac XepeHre UTraMx/3H
Xaaranax 3pxuiAr eep kacrtoguaH 6aHkaHg
WWNXKYYN3X Waapanara YyCeaH,

- CaH TataH byyraax, 4amnyypax Hexuen
YYCC3H;

+ X8peHre opyynanibiH MEHEMMEHTUIAH
KoMnaHuac CaHrMiH H3rX apx 333MLWKIYANIAH
XyPNbIr XWMAXUir waapacax bycan Hexuenm tyc
TyC CBHTUIH H3MK 3PX 333MLIMIYANIAH XYPNbIT
3apnaH xypanpyynda.

3.3.3 TeneeneH yaupgax 3esnen

"Alwng ApBUMKMX'  X8MTbIH  XBPBHTe
OpYYyNanTblH CaHTUMIAH TeneeneH yauppax
36BM6N Hb KOMNaHWiH Tyxaih xyynb 60noH
CaHTUIAH YPM33p ONrOrACOH 3PXUMH XYP3dHA
CAHIMMIAH HIMXK 3PX 333MWMIYONIAH XBPeHre
OpYYyNanTbIr Xxamraanax, yp aluriain xepeHre
OpYyYynanT xwuix wwuiiaBap raprax, crparterviar
TOOOPXOWNOX, CEHTVIAH YN @aMunnaraar xaHax
33par yin axwunnaraar asyynpgar, CaHruiAH
H3MK 3PX 333MWMUIYANIAH XyPAbIH Y8NeeT uart
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Balryynnara tom.

Carruiin TY3 b Komnawmiir fai

XyyNnb, XepeHre OpyynantbiH CaHMMIAH TyxaWn
xyynb 60n0H CaHxyyruidH 30X1LyYynax XopooHb!
TOTTOOCOH »YPaM, CaHruiiH aypaMpa 3aacHaac
rafHa [apaax apx, YYPruur xaparxyynH3. YyHa

» Ca3HTUMIH H3MK 23pX 333MWUIYaniiH
33NMUT 60NOH 33NXUT ByC Xypnbir 3apnaH
Xypangyynax,

« CaHTUAH HIMK 3pX 333MWKUIYauIAH
Xypnaap xananuax acyygan 00MoH H3rx 3px
333IMWMKIYAMIAH  XyPNbIr  Xypanayynaxran
xonborpox 6ycad acyyansir WUAAB3pIax,

+ XepeHre opyynantbliH MEHEMMEHTUIAH
KOMMaHWA, O0Nrox yhinuymnrasHui  tenbdep,
ryRU3TraNuiiH ypamwyynnsir 6arnax;

« CaHxyyruiiH 30xuUyynax XOpOOHA
BYpTryyncaH ayautelH  Bairyynnaryygaac
CaHruiiH ayauTbir XUAXK, amunnax ayautolr
COHTOM, TYYHT3W rap3s 6airyynax HexXuauinr
TOrTOOX, 3p33 Oauryynax 3pxuir rymuaTrax
yAVPANarag onrox;

« CaHruinH yin amwunnaraadHbl 60n0H
CAHXYYrMAH TalinNaHg QYTHINT rapra, TYYHWAr
CAHTUAH H3MK 3PX I33MLWMIYAUAH  33NMUT
Xypang TaHunuyynax;

CaHrmiH  awraac  HIrX  3px
333MWMIYA34 ONrOX HOrA0N aWIrNAH X3IMM3I3,
TYYHUIAT ONTOX XYPMbIT TOAOPXOUNOX;

» CaHr Hartrax, HUANyynax 3amaap
eepuneH balryynax Tanaap H3MK  3px
333MWUTYAUIAH XYPNbIH WWAABIPUAH TECAUIAT
63NTrax, rapracaH LWNAAB3IPUIAT X3P3MKYYN3X;

* TOMOOXOH  X3MM3IIHWIA  X3NUAWUAT
6atnax Wuinasap raprax;

» CaHruH 0otoon XsHanTblH XOPOOHSI
FULYYOUIAT TOMUNOX;

"Awnp ApBuxux”  XaMTblH  XBPEHTe
OpYYNanTblH CaHruiiH TY3 Hb BaHK, paarran,
CaHXYY, XepeHre opyynanibiH  canbaprt
amunnax baicaH epreH TypLinara, Ya4Baprain
5 ruwyyHTaln baix Gereen T3Ar33puitH 2 Hb
xapaar Oyc ruwyyH 6aiHa. CaHruiH TY3-
bIH TULIYYA Hb AMapBaa H3raH COHWUPXNbIH
36pYMNryi, xapaar 6Oycaap CaHMUAH HIMK
3IpX 333IMLWMIYAUAH 3PX ALUTWMIAT HIIT TaBWUH
Wwniasap raprax 6a CaHraac anueaa xanb3puiiH
L@NuH, ypamLuyynan asaxryin 60nHo.

AN APBUNMKUX” XaMTbIH XBPeHre 0pyynanTbiH
CaHruitH TY3 papaax OypanaaxyyHTaid HaiiHa.
YyHA,
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“Alwnn ApBUKUX" XaMTbIH XOPOHIe

OPYYNanTbiH caHrmiiH TY 3-uitH gapra

LL. TymaH6asp

CaHxXyyruidH  3oxuuyynax xopoo, XermnviH
OaHk, DBM accer MeHemMeHT 33par TepuiiH
OonoH xyBWitH x3BWNUIAH Baliryynnaryynan
3AMMAH 3acar, HUATUIH BOANOTbIH YMrNINIIP
XAHANT Wanrant, 3esneree erex TeswuHO 15
MUN  axunnacaH Typwnarata. Opooroop
"[lepBeH ynupnbiH HOrooH BaliwnH” XXK-nitH
rYMUSTrax 3aXWMprbliH  YYPruiar ryiuatranar
2006 oHp Opoc ynceiH MGIMO ux cypryynba
3AMWH  3acrMitH  6akanasp  M3Praaaap
CypanuaxtercceH bereeg AnoHb! Xutouybawm
WX cypryynba Mapraxun A3swnyynm HUATWAH
60ANOro YMrN3N33p MArncTp XamMraancaH.

“Awmnn ApBUMUX” XaMTbIH XOPOHTe
OPYYNanTblH CAHTMIAH TY 3-UiAH ruLyyH

A. Batnypas

MoHron YnceiH [lafaad xapunuaaHbl Sam,
Canxyyruith 3oxuuyynax Xopoo, KOHuten rpynn,
Ckaiten rpynn 33par 1ep, XyBUAH X3BLWNWAH
banryynnaryynan 20 rapyd mun amunnacaH
Typwnaratal T3p33p 3auMiAH 3acaryninH xysbp
CaHXYYTUIH CanbapbiH  X8rMun, HUATWIAH
caHxyy 63 opnorbiH MEHEMMEHTUIH C3AB33P
cynanraa xuinsr 6on 6U3HECUitH 36BNOXUIAH
XyBbf, CTpateru yaupaNara, MapkeTUHrUiiH
unrnana3sp wmaprawcsH 2004 oHg  CaHxyy,
3aniH 3acruinn dasg Cypryynuir buaHecuiiH
yompanarelH 6akanasp (BBA), 2013 oHA
CugHerH Wx Cypryynuidr CaHxyyruiH s3gauinH
3acruiiH mMaructp (Ms Econ) 33partai 1ercceH,
20190H00CBHXAY-bIH3aMAH 3acar, BU3HeCnitH
Ux Cypryynba DBuU3HECWWAH 30MAH 33CTUIAH
poktopaHTaap (PhD candidate) cypanuax by
A Batnyp3s Hb Awwna Accer MeHemmeHT YLK,
NHopym Koucantudr, LLWUMT  Bonoscpon
KOMNaHWyablH YyycraH 6awryynary naptHep,
MoHroneiH XepeHruiid bupx XK-biH TeneeneH
yavpnax 3eBnenuitH xapaat byc ruwyyH,
CaHxyyruiiH  Xypraamx-Xerxun CaHaauunra
TEB-bIH yycran 6arryynary ruyyH.

“Awng ApBUMKUX” XaMTbIH XOPOHIe
OpYYNanTbiH CaHrMiH TY 3-UiAH ruwyyH

b. 3Hxbasp

BusHecuH  yavpanara, 3aMiAH - 38CruidH
yurnanasp 20 rapyn xun bogb paartran,
Metposuc, MonoMT BaHk, EBponbiH C3prasH
BocrontblH BaHkHbl MOHron paxe canbap,

Y NEETIL
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FOHuten  Kopnopauu 3@”&\@“}0}1"&)
koMmnauuypan yaupaax 0bomox 368 /1exMIH
TOBWMHL — amunnax  Oaicer —AxuARax—
xyrauaaHnaa lonomr 6aHkHbl Master card
VISA KapTbir MOHrong HIBTPYYN3X TOCAMWAT
aMMUNTTalk xaparxyyncaH, Unitel rpynnuidH
BpeHauir xapuyuam axunnam baicad 33par
Typwnarataih.  CaHxyy 3[AMAH 3aCTUAH KX
cypryynuitr 2003 oHp BuaHecwidH yaupgnara,
3QMAH  3acar uurnanasp TercceH bereen
YAUPANarsiH akaaeMuir yaupaaxyiH yxaaHsl
MarvcTp, xamruin cyyng 2021 oHg LnxuxyTyr
Xyynb 3YMH WX CYpryynuidr 3px 3yl
M3Praxn33p TercceH

“Awmng ApBUMKKUX" XaMTbIH X8pPeHre
OpyynanTbiH caHrmiiH TY 3-niiH xapaart byc
rmwyyH 3. MaHbona

"Orwoy Tonroi" XXK-g 2009 oHooC xoMWw o4o0r
xypT3n CUCTEMUIAH M3PTIMUNTHIZP aXKNnaaar
MoHronynceiHuxcypryynuiir 2003 oHgtercceH
6ereef MPOrpaM XaHraMMuiiH WHMEeHepuiH
GakanaBp 33p3rTaii. KomnaHwiH 3acarnansiH
FIPYMNIIITIN Xyynbfl 33aCaH TOXMPOMMKTON
3Tr334 M

“Awwun ApBumux” XaMTblIH XOpPBHre
OPYYNanTblH CaHruiH TY3-uiH xapaat 6yc
FMWYYH 3. 9pA3H3aLAUar

2007 oHooC xoMw 6aHK, CaHXyyruiH canbapt
X6peHre opyynant, Hartnad 6ogox 6yprran,
CaHXYYrMiH  ynrnanaap 15  rapyd  xun
amunnacaH Typlwnararai, CaHXyyruiH 3ax
333nuiAH  604N0ro, MypMbiH Tanaap eHAep
M3AN3TT3A  CaHXYYTMWH  M3Pra)UNTaH oM
Tap3ap 2007 oHa AHrAniH MuaanecnkcbiH Mx
cypryynef HartnaH 6ogox OypTran, caHxyyrninn
umrnanasp bakanasp, 2014 oHAQ ABCTPaNMiH
UeHtpan  KyyuHcnawobiH - Wx  cypryynsa
CaHXyYruilH yampanarsiH MarucTpbiH 33parTai
TOrccoH. YyHwu 33paruaa 1apasp BOH3, HorooH
00NOH YyYp 8MbCranblH CaHXyyMuUnT, MXMT,
HUATMUAH MHHOBAUWMWH YUININ33D aMUNTIaN
Kapbepaa A33LWMYYNCIH..

3.3.4 l'yyatrax ygupanara

"Awng Accer MeHexmeHT YLK" XXK
(XOMK) Hb CaHXxyyruitH 30xuLyynax xopooHooc
onrocoH T3-309/035 nayraaptaili  Tycran
36BlW66PSeN OyXuiA YHIT UaacHbl 3ax 33314
XOPEHIe OPYYNanTbiH MEHEMXMEHTUIAH  yiin
amunnaraa asyynax apx Oyxvi M3apraxnmnin
X6POHIMIAH yaupanaroiH komnanu 6ereen CaHr
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YYCraH 6anryynx, CaHtali 6aliryyncaH xepeHre
WITOMMN3H  yAMPAAX  [3P33HA  YHAICNIH
CaHruiiH  egep TyTMbIH yin amwunnaraar
YAUpAaH,  30xvoH  bakryynax, CaHrumH
XOPeHre opyynantbiH 6ognorbiH  6apuMmT
OUUTUIAH aaryy xepeHre Opyynax WuinnBapuinr
bue paaH raprax, CaHruiix XOPBHIMAT
YAWDAGH, 30XMOH Bairyynax 33par ryhuaTrax
YOUPANArelH  YYPruiAr  xaparmyynHa. XOMK
Hb CaHTWIAH MeHeMepuir TOMUNOH, Tyyraap
AAMXYynaH A33pX 3PX, YYPruir XapamkyynHs,
CaHruiiH XepeHres opyynantbiH 36BAGX Hb
CaHrMWH TYAUITIIX 3aXUPnblH GYPIH 3DXUAT
X3PIATMKYYNHI,

Assel Management

XOMK Hb CaHTah 6aiiryyncaH xepeHre
WTTIMMNIH yaupAax rapasHui paryy gapaax
YANYNNAT3ar CaHA, y3yynHa.

YyHAO,

- CaHrniH  Harx  3pxuiir  6ycaan
Xyfangax, 010H HUiMT33c CaHp, XepeHre TaTaH
TeBNBPYYNIX;

- CaHf TeBNEPYYNC3IH  XBPOHIUIAr
XYYyNb TOFTOOMM, CaHrMAH [QYyP3M, XB8PeHre
opyynantelH 6ognorog  3aacaH  Xe@PeHre
OpyynanTtbiH  X3parcnyygsn  banpuwyynax,
XODPBHIe OPYYNanT Xuix;

« CAHTMWH HIXK 3pX 333MLUUMYONIAH
TyxanncaH BypTranuiir kactoguaHaap XMnnrax,
TYYHA VYHO3CN3H HIrX 3pX 333MWNIYanIAH
BypTran xuiax;

« Harx apx 333MLWuryauniiH xypan 60n0oH
CaHruinH TY3-bIH XypPnbIH 30X1oH Balryynax,

« CaHrMiH H3MNK 3pX 333MWUIYaMAT
60NoH XOpoOHA XYYyNb TOTTOOMM, XOPOOHbI
MypaM, CaHrMiH [OypsM, xypama 3aacaH
M333NNUIAT XYPrax, M3433N1N133P XaHrax;

- CaHruiiH eep TYTMbIH YiAn axunnaraar
30XW1OH balryynax;

« CaHr WUTraMMXI3NTyArasp Teneensex,
CaHMMIAH rYRUITraX yAMPANArsir Xaparkyynax;

« CaHr T6N166N6X CaHTUIH MeHeMepuiar
TOMUNOX,

«  CaHruiiH  XxepeHruMir  3axupad
33puUyynax XanunwidH WTrIMMNA3H  YAMPAAX
ByiiraamMaaaracaHui YHOCIH 433D XIPINKYYIIX;

« CaHr T1eNneeneH LWyyxad HIX3aMMN3n
raprax, wyyx 60noH apbuTpbiH npouecct
0pONUOX;

- CaHruidH yin awunnaraansl 60N0H
CaHXYYrMiAH TanaHryyabir Xxyynb TOTTOOMX,
CaHMMMH Mypama 3aacaH xyrauaaHg raprax,
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& CaHrmD’lH HArTNaH 6040X OYPTRR/ AT
30XMX ECO0P XUIX,

«  CaHruiiH  yn  axunnaraadg
Wwaapanaratai  ayawt,  YH3Nra3,  XyynuidH
36BNBX YMNYWUNTa3, KACTOAMAH 33P3r XYYNUIAH
3Tr33aA13n xonborgox rapaar bauryynax, Tyc
F3P33HMIA X3PIMKUNTUAH XaHTyYyNax,

« CaHIWIAH HIrX 3PXUIAT 3PINT, CAHTUIAH
oaqnoron  TYNryypnad  raprax, CaHruiH
AYP3M, XypaM[ 33acaH ecoop XyAanaaH asax
axunnaraar 30xMoH baryynax,

« CaHruiiH opnorooc TY3-H WuiAnBapT
33acaH HOrAON awur XyBuapnax, TYYHWAr
WWIKYYN3X, TalnnarHax yYan asunnaraar
30XWOH Bairyynax;

« CaHrvidH yin amunnaraar 30rCooxX,
TataH byynrax, ep tenbepwuir bapargyynax,
HIMX 3pX 333MWWUrYaA3a Op/oro XyBuapnax
MNbIl 30XMOH Bairyynax;

XOMK Hb CaHTait 6BallryyncaH XepeHre
UTIIMMN3H YAMPABX I3P3I3HUMIA XYP33H/ Aapaax
APXMIAT 303MHI. YyHA!

- CaHrMiiH e4ep TYTMbIH YiANn @xunnaraar
yaupaaH asyynax O0ypaH apx b6yxuid CaHrumH
MEeHEeMepuir ToMMNox:;

« CaHr xonborgox Xxyynb TOTTOOMM,
CaHruind aypam, CaHrnitH xepeHre opyynantbiH
bognorbiH bapumt Buuur, CaHraac bHatancad
xo0n60raox MypMmyyabir YA aXunnaraaspnaa
Mepaner 60NroH aunNaxbir Waapaax:

« CaHruiiH 3apanbir 604UTO0P TOTTOOX,
XOMK-uidH  yiAnuunrasumuin  tenbep 6010H
YyPaMWyynnbIr 3a3acaH XyrauaaHg oONroxbir
lwaapaax;

» Xonboraox xyyns TOrTOOMMMA, 33acaH
bycan 3px;

XOMK Hb CaHTall 6auryyncaH xepeHre
UTFIMMIIH YOUPLAAX FAPIFHUIM XYPIJIHA Aapaax
YYPIUAT XyNaaHa. YYHA,

« Xon6orgox xyynb TOrTooMM™, CaHrmiiH
OYP3M, XKypama HWWALCIH XepeHre xaaranax
F3P33HUA YHAC3H 433D KACTOAMAHBIT COHMOM,
CaHIUAH XepeHruidr xaaranyynax;

« CaHrniiH XBpeHrMiAH XeaenreeHTIV
X0N60OTOW CaHXYYrMiH aHxaH WwaTHbl Byx
BapumTbir  ynacsH 60NOH  Xyn3sH ascaH
Aapyvpaa  XyBUMAr Hb MIPrawcaH HArTAaH
6ogory 60M10H KacToanaHaaa Xypryynsx;,

+ XOpOOHOOC TOrTOOCOH M3/33, TainaHr
TOTTOOCOH Xx3N103p33p, XyrauaaHg Hb rapras
erex;
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HIMX IPXUAH TAHUNLYYNTA

* CaHrunitH HMiTan 6ONOH CAHTUIAH HIMTX
9PX 333MWIMrYA3a M3A33N3N B8rex MYPMbIH
Aaryy xonborgox M3n33nnuvinr HuTaa 60N0H
CaHIMIAH HarK 3pX 333MWMUIrYa3a M333N3X;

* XOPOOHbI 36BLIEBPBNTYIAT3ID 68PUIAH
XYBb HUANYYNCIH XBPBHTUIAH X3IMM33, XYBbLAa
333MLIMTYAMIAH  6ONOH  3px  Byxul  anbaH
TyWaantaH, Teneenerynitn  6ypanaaxyyHa
86pYNeNT opyynaxryi Hainx,

*  XOPOOHOOC  XYN33H
dyAUTbIH  KOMNAHUTAW  3YAUTbIH
rapryynax rapas baryynax;

* HarXK 3px 33aMwWwurygmind apx, xyyns
€CHbl  aWunr COHWPXNbIr xamraanax, TYYHA
HUALYYN3H 3HIXYY MYPMaap XyNn3acaH yypras
Ovenyynax 60NOH XepeHrviH yOMPANATkIr
X3P3rXKYYN3X;

» CaHruiH  xepeHruiiH  bHarutai
X0N000TOM CaHXyYrMiAH TavnaHr Hartnax 6000x
OypTranuinH Tyxai xyyns 60n0H XOpOOHOOC
TOFTOOCOH  »Xypama  HWALYYN3H  86pUiH
XOPOHIMIAH DYPTranasc Tycan Hb XeTNex.

* Harx 3px 333amwurypldn CaHrnidH
Aypam B60NOH xepeHre opyynanTbiH BOANOrbIH
OapuMT Buurniiy garyy waapanaratai Tannas,
M303317WIAT  TOFTCOH  Xyrauaawa rapram
M3033N3X,

* Harm® 3px 333MWUrYOMRH 3pX, XYYb
©CHbl ALLUWUI COHUPXMbIF Xamraanax 30punroop
XOPOOHOOC BrCeH YyPar Aaanraspbir buenyynax;

« CaHruiiH TeneeneH yaupaax 3eBNen
eepeep  WuiMaBIpnasry 6bon  papaaruiH
X6POHI6 OpYYNanibiH MEHEMMEHTUIAH
KoMnaHuTam rapas Banryynax xypran XOMK
Hb 3H3XYYy Mypam 6onoH CaHTall bawryyncaH
XOPOHIe  WTMIMMNI3H  yauppax rapasrasp
XYN33C3H YYPra3 yprafmwayynaH bnenyynax

3Haxyy mypamg CaHrunH TeneeneH
yOMPASX 36BNENUAH XYPNbiH  WWALBIPIIP
06pYNBNT OPCOH 60N B8OPUNBATUAT @X/IbiH 5
/TaB/ egpuiH notop Xopoo 6onoH Harmk 3px
333MLINIYA34 M3O33N3X,

« X6poHre OpyynanibiH Tyxarh XyynuiH
461 BonoH XopooHooc OartancaH “XepeHre
OpYYynanTbiH MEHEMMEHTUIAH YN axunnaraa
3pXN3X Tycrah 3eBWEBPANAH O0NOH  yin
aMwuanaraaHbl Mypam’-blH 7-p 3yiing 3aacaH
XOPWUTNOCOH YIAN @axwunnaraar asyynaxryi 6aix,
MBH ABYYNaxafd YMrnscaH anueaa yhnnaan, ac
yANasxyv xuixryin 6anx;

« Xonboraox xyynb TOrTOOMMXMA 33acaH
bycan yypar,

36BLIBOPCOH
AYrHanT

XepeHre opyynanThiH 368118 E.Egﬁ'j’l‘r?jfﬁf? .
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CaHXYYTUMIAH  WWHX334  Bereen  xepeHre
OpyynanibiH  yAN  axunnaraar xapuyuaH
axunnanar bwu3Hecuiin  Balryynnaryygag

6onoH EBponbIH C3praaH B0OCronT, xerxnuiiH
baHkHbl /ECBXB/ T6CON 033D CaHXyyruiin
MEHEMEP33p amunnax baicaH Typlnaratan.
CaHXYYrMiiH  WUHMXIUYUAH  XYBb[ XOPOHIe
opyynantbiH 6arubiH yaupanara, 3pCca3nuinH
MEeHeMMEHT B0M0H KOMMAHWIAH YH3NTI3HMI
YUrnanaap MaprawcaH. MYUA3X-Hooc onrogor
XBPOHIMIAH 338X 333NA MIPr3WIUAH  @Xun
YANYMNras  AByynax 3pXMiAH  YHIMASXT3H,
CaHxyyruliH 3oxuuyynax XOpoOHb! “30XUCTOM
3Tr334"-WiAH Wwaapanareir OypaH xaHracaH.

3.3.5CaHrMiiHA0TO0AXAHANTBIHMIPraXXUNT3H

CaHIMMNHO0TOOAXAHANTLIHMIPIIMMUNTIH
Hb CaHIMIAH TY 3-3aC TOMUNOTA0XK, CBHTUIAH YIAN
axunnaraaHg 60M0H CaHIMAH MEHEXEpPUdH
YN amwnnaraaHg XsHaNT TaBuX, YHIN3X,
kactoamaH OaHKkHbl YT aswunnaraar xsHax
33P3r YMr YYPIMIAT X3P3arxyynaar, 3arasp ymn
amunnaraar canruid TY3-g TalnarHanar
XAIHANTbIH  3px, yypar Oyxui O6ue pnaacaH
M3PraMUNTIH HOM.

OXX-nidH ruwyyH Bb. BagamcypaH

bbapamcypan  Hb  CaHxyy JauiH
3acruiid Mx cypryynuinr 2021 oHO CcaHxyy
MEHEMMEHTUIAH MIPraxN33p TercceH. 2021 0HA
“"MoHronbIH YHAT Llaac Apunaa IpxnaryguinH
X0n600" ©3b-86C MOHION YNCbIH YHIT LL@aCcHbI
33X 333N XepeHre OpyynaniblH YUrN3133p
M3PTIMNNAH @MUN, YANYUNTII SBYYNEX IPXMIAH
YHIMN3xX aBCaH 601HO. MeH Tyc oHa CanxyyrniiH
3oxuuyynax Xopoo, MoHronsiH [aatransiH
3yyunaryabiH XoNn60OHOOC XaMTPaH 30XMOH
banryyncan “[aatranbiH 3yyynaryniH 3px
ONrox Ccyprant’-biH rap4ynMnras ascaH 60nHo.
2021 oHooc "HalwHn WMHwWwypaHe Bpokepaiix
CepBuncac” XXK-niiHaaTranbIHMIPraXxmnnTH3Ip
axunnax 6aliraag eHeeapuiin  bHaiipnaap
“Awung Accetr MeHexmeHT YLK XXK-0 gotoog
aMunTHaap axunnax 6anHa.

CaHruH aortooq XAHANTbIH
M3PraXWAT3H Hb [O0TO0A  XAHANTbIH YN
axmnnaraar xaparxyynaxaas CaHruiiH gypam,
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CaHrMiAH XSHaNTbIH YN aMunnaraassl MXypam

60noH CaHruitn noTo0A XAHANTBIH MYPMbIT
Mepaner 60NroH axunnaxa

3.4 CAHTUIH YN AXUNNATAAHBI [IYP3M
XYPAM

AWKMA ApBUMUX'  XaMTbIH  XBPBHT®
OPYYNanTelH CaH Hb X6peHre OpyynanTbiH
CaHINAH Tyxawn Xyynb, CaHXyyrunH
30XMUYYNax XOPOOHOOC TOTTOOCOH “XBpeHre
OPYYNanTblH MEHEMMEHTUIAH YN axunnaraa
3PXN3x  Tycraih 3eBlWeSPNUIAH BONOH yiin
aMuUNnaraanbl ypam', “XaMTblH XEPEHTe
OPYYNanTblH CaHr yycraH 6aliryynax, xamTbiH
XOPOHI® OPYYNaNTbiH YN aunnaraa apxnax
TyCrav 3eBLWEBPON ONrox Tyxah skypam'
"XaMTbIH XBPOHTe OpYYNanTbiH CaHMWAH yn
aMunnaraaHbl Mypam’, "XepeHre opyynantbiH
MEHEMMEHTUIAH  KOMNEHWIAH  M3PraXAUAH
YN amunnaraaksl BONOH @aMMNTHLI 6C 3YiH
AYP3M”, "XaMTbIH X8PEHTe OpYYNaNTbIH CaHT UIAH
aKTMBbIH OyPanaaxyyH, 30XUCTOW XapblaaHbl
Wanryyp y3yynanr TOrtoox mypam’, “XepeHre
OPYYyNanibiH CaHruiAH HArTnan 6ogox Gyprran
X8TNeX, YWNYMIT33 Y3YY13X MIPTILLICIH HATTNAH
Boporunidir - BypTrax Tyxal ypam'-yyabiH
Aaryy 6onoH napaax 6ary XypmbiH garyy yin
axunnaraaraa asyynax 6onHo YyHa

* XBPOHIe opyynanTbiH CAHTMIAH XEPOHTe
UTIIMMIIH YOMPAEX MYypPaMm;

+  XepeHrs  opyynantbiH  CaHTMKH
3PCA3NUKWH yAVPANATbIH XKYypam;
+  XOpeHrse OpyynantblH  CaHTUWH

XSHANTbIH YN aXUNnaraaHsl Xypam,

« XopeHre opyynantbiH CaHruliH TaTaH
Byynrax yis axuninaraaHbl Xypam,

« XepeHre opyynantbiH CAHMMAH 00T004
XSAHANTbIH MYPaMm;

- XepeHre 0pyynanTbiH CaHTUAH HIMK
IpXUIAr xypanaaH asax, OyuaaH xydangax
3axuanra erex Xypam,

« XOpeHre opyynanTbiH CaHIMIAH OPAOTbIT
CaHIMIAH aKTUB BYPTIaxX Xypam;

« XepeHre opyynantbiH caHp OyuaaH
Xy/Aan[acaH Harw IpXUiiH YHWIAT Tenex xyrauaa,
Mypam,

+ XepeHre opyynantbiH CaHTMIAH L3B3IP
aKTUBA CYYPUNCaH HIMK 3PXWIAH YH3 Oyloy
HIMK 3PXWUIAT XYAanaax, XyAannaH aBax YHWAr
TOLLOPXONNOX MYPaM;

« XepeHre OpyynanibliH CAHIMIAH H3MK
3PX 333MLUMUrYMIAr ByPTrax xyrauaa, Xypam,
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* XepeHre  opyynantt

* XaMTbIH X6POHT® OpYyNa/llalH C chruWiH
HWIAT3A BONOH CaHIMIAH FUWYYA3A M3O33M9N
Brex Mypam, M3[33M13X M3A33NNNKUH Tepen,
M3LIINNUIT TYr3ax xanbap,

XepeHre  OpyynantsbiH  CaHruitH
Opnorooc  rvwyyaag opnoro  xysaapuiax
HEXLION, MYypawm,

*  XepeHre  OpyynantblH  CaHIMH

CaHXyYruwH Tainan 6antrax, HBB xetnex, u3sap
8KTUBbLIH YHINI33 XX Mypam,

MaH g anneaa xanb3puinH COHUPXNbIH
36pYNeec YpbAYMNEH C3PruiinaxmH  Tyng
COHMPXNLIH 38p4YnN Baidraa 3CIXMIUT TOTTOOXK,
3AUNCXUIANK,  HIMMK  3PX  333MLINTYONIH
3pX  aWruir 033ansx, xeHaeraexryi Ganx
bopnoro bBapex axunnnaxa. MeH “Awwnn
APBUMKUX"  XaMTbIH XBPBHre OpyynantbliH
CaH Hb ©6PCAMIH YWN amunnaraaHaaa Xysb
XYHWA HyyublH Tyxad xyynb, BaWryynnarsiH
HyyublH Tyxal xyynb 6onoH QOY-biH CFA
HUIAraMNar, MOHroNbIiH YH3T LaacHbl apunxaa
IPXNITYAMAH  XONDOOHBI MIPrIMUNTHUA €c
3YAH QYPMWIAT CAHMMAH HYyyUbIH Tyxalh 60MoH
VIUN  axunnaraaHbl Mypampg Tycrax, emnep
TYTMbIH YN axunnaraaHpaaa mepaner 60nroH,
CAHTMIAH HAMX 3PX 333MWNITYANIAH M3IA33NNUNAH
arnynryin Haipan, 3px  aWruMinr - xamraanx
aMnnaHa.

3.5 CAHTMIH XOPOHI® TATAH
TEBNOPYYN3IX TE/16BN6Ir6e6
"AWNO APBMMKUX XaMTbIH X6PEHTE OpPYYNaNnThiH
caH Hb 500000000 /1aBaH 3yyH cas/
WKPX3r 3apnacaH Harx 3pxtaii baix Beresp
CaH Hb yycraH Baliryynax 6uumr 6apumT, yr
H3MK  3DXMIAH  TaHWNUyynrsir — CaHxyyruiH
30xMUyynax xopooHA BypTryyncHasc xoiw 3
CapbiH XyrauaaHg 0NoH HWUAT3IA TaHWUALYYNX
1 capblH xyrauaaHa, 10°000'000 /apsaH
can/ WKUPX3r HArX 3px Har Bypuir 100 /Har
3yy/ TerperuiitH H3pAacaH YHIIP aHxaard 3ax
333/IMAH apunxaaHg raprax 1'000'000'000
/Har T3pbym/ Terper TaraH TeBNOPYYICHWMIA
Aapaa yYWin amunnaraaraa 3axnyynax Tycran
36BLLUABPON aBHA.
CaH Hb XaMTblH H33NTT3M CaH YyuYUp HIMX
3px33 Oycpap xypanpaxaap 6aiHra caHan
6ONroMX, 3PANTUAH  X3MMK33raap 3apnacad
H3IrX 3PX33C ONI0H HWMWTAA xygdanpax bereepn
2022 OHbl 3U3CT CAHTMIH HUAT yampaax Oy

M SCaHMAK  anp
3aPANbIH 3YMAN, 4334 X3MMIIF To’_-m&x Xybam, 2 B
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TaTaH TEBNBPYYNCIH XOPBHTMIAH x3Mm33 10.0 /
apae/ TapbyM Terper, CaHrwitH yiin axunnaraa
ABYYNnax xyrauaaHbl 3U3CT HUIAT yamupaax byi
XYBb HWANYYNCIH XOPBHMMIAH Xxamm3d 427 /
.D,@:MH X0€p apasHbl Aonoo/ T1apbym Terper
Oaixaap TeneBnex 6aitHa. CaH 66PUIH HAMX
3DXWMIAr  ONOH  HUWT3L  xypangax, 6OyuaaH
XyOanAaH aBax axunnaraar eepcaniiH OHNanH
nnatopm 60M0OH rap yTacHbl annauMKaINLWH
A33p aByynax 6onHo

bua  eepcauiii  30puUNTOT  XepeHre
Opyynar4biH 38H TONEB, CAHXYYIMINH Hexuen
Gailfian, XxepeHre opyynanTbiH YanaMMKUIAr
TOAOPXOMNOX  cymanraa  xwiicaH  Bereen
CyAanraaHdbl yp AYHO VYHA3CN3H XBPeHre
Opyynar4abiH CaHrMiH H3MK 3px33 6yuaaH
XyOanpax taamruir rapracax 60nHo.

bua Ynaan6aatap xor 60MOH OPOH
HYTrminH 11 alimryypaac 15-60 HacHbl 1688
XYH33C TyXallH XYHUIA XYBUWH 3aH TOnes,
CaHXYYrMH  Hexuen  6alhpgan,  XepeHre
OpYYnantblH YaaaMMblIr TOQ0PXOMANOX
acyymM™ cynanraa aBcaH Gereeq  HWIAT
cynanraad oponuoryabiH 38.4% Hb Mp33ayiH
yunpd 60N30WIyA CaHXyyruidH acyyansir
LWIWAAB3PNIX 30PUNTOOP XaAranam yycracaH
GavicaH. HuWT xagranammrTad  xyMyyCUiAH
64% Hb ©epcauiH CcaHxyyrvitH Gainansir
TOTTBOPTOM 13X YHAINCIH Beresq cap 6yp HIMM
XypUMTNan yycraaar xymyyc 6ais. MeH HUAT
xaaranamxiain xymyycuin 30% Hb 0O0ruHoO
xyrauaaHn 6yroy 1-5 Munga yyCCaH CaHXyyriiH
acyyanaa xaaranammaapaa  LWIMAOBIPNIX
ByrOoy Xxafranammaacaa MeHree TaTax TeNeBTa
Galiraa 60/ HWAT xafaranamMmTan XymyyCuiH
51% Hb 5 mun 6ONOH TYYH33C YPT XyrauaaHa
Xafranammaacaa MeHre TaTax TenesTal
6ainaa. Tuiimasc 6ua MaHah HUAT XepeHre
opyynarygbid 30 /ry4/ xyBb Hb OWPbIH 5 KN
[0TPOO MOHIee 3pryynaH Tatax maraanantai
/redemption pattern/, 50 /1aBb/ XyBb Hb 5
MUN BONOH TYYH33C YPT XYrauaaHf XepeHre
0pyynantaa apryynaH ratax mMaraanantai rax
a8BY y3C3H.
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"ALIMOAPBUMMKUX XAMTbIH XBPBHIe OpYYNanTbIH
caH Hb 2023 oHooc cap 6yp Tortmon 0.3-1 cas
TOrPerninH  xepeHre opyynant xuigar 500-
1700 xepsHre opyynarurai 6omx cap 6yp
500 can Tterper wWwH33Ip TataH TEBNBPYYNM
aMunnada. byuaaH xyaoannas aBax Harx
IPXUAH [YHT 3XHWUIA 5 MuUNa WKUHI3P raprax
Oy Harx apxwiin 30%, papaaruiiH 5 mung
WWH33P raprax Harx apxmiiH 50% baiHa rax
y3caH. 2031 oka caHrniiH yaoupaax Oy xysb
HUANYYNC3H XOPBHTUAH X3MM33 427 Tapbym
baxaap 1eneBnex HaHa.

3.6 CAHITUIAH MYHALUSTI 3NN
Tenessieree /BsS, IS, CS/

AL ApBUMUMX'  XBMTbIH  XEPBHre
opyynanieiH caH 1 T13pbyM Terper TaTaH
TEBMGPYY/ICH33P YN axunnaraaraa 3xnax

XyeHart 7 CanrviH canxyy 6aiane v rainaqruiM receenen /cas 1erper/

AYCHIrT & Canrmin Harw apx raprax Gonod Gyuaad xynannad aeax Tengeneree /can rerper/

23500

bereen 2022 oHbl 7 capaac 3xn3H cap byp 15
1apbyM Terper TataH TeBNOPYY/IK, MUINIAH
3U3CT CaHIMAH HWAT yaupoax 6yl TartaH
TEBNOPYYNCIH XepeHrnitH xamMx33 10.0 Tapbym
Terper baiHa rax reneenex baiHa. 2023 oHooc
cap byp 500 cas Terper T1ataH TEBNBPYY/IX
amunnaHa. CaH xepeHrs opyynant xuinxnss
eepcauiH moaens 6arubiH Aaryy XepeHruiH
70%-uir H33anTT3h XK-uitH xyBbLaa, 20%-nir
33CTUIAH rasap, KOMMaHWiiH epuiiH X3parcan,
10%-niAr 6aHKkHbI xagranamx 6010H Xxapunuax
A3HCAHA TYC TYCbIH CTPATETMIAH Aaryy xepeHre
0pYyYyNanT XMnH3

CaHruiAiH  caHxyy 6alanbiH TaknaH,
OP/A0r0 YP AYHIMIAH TANNaH, MBHI8H YPCransiH
TaNNaH 33pPrMnr CaHruiiH axunnax xyrawuaada
Oytoy 10 »unwidin xyrauaataiiraap 2031 oHbIr
AyYyCTan yin axunnaraa asyynaxaap Teceenx
ryYMuaTranaa.

XepeHre
B3n3H meHre 6a TyyHT A 1,016 1706 2,403 3,230 4,144 5,164 6,264 7,574 9.081 10,563
aaunirax xepexHre
E3n3H MaHra 2038 3395 4808 6498 8138 | 10463 1255 1539 1843 1937
BaHKkHbI XaAranamm 8125 1,367 1922 2,580 3331 417 5.009 6,035 7238 B626
XepeHre opyynant 9.Nn3 | 15328 | 21631 | 28,995 | 37516 | 46,186 | 56,305 | 68,006 | 81,558 | 98.302
XyBbuaa 7088 1923 | 16826 | 22565 | 29166 | 35936 | 43805 | 52906 | 3458 | 80 202
OpuiiH x3p3rcan 2025 3405 4.805 6.430 8350 | 10,250 | 12500 | 15100 18100 8100
XoWwnaracoH TaTBapeIH 81 Nat 86 162 3 4031 7505 1.206 1789 2507 3382 4436 5844
XyBb HUIANYYNC3H XBPEBHTE 10,000 | 15100 [ 19,300 | 23,500 | 27700 | 30700 | 33700 | 36700 | 39700 | 42700

XypvMTNaracaH awur 4331

24,034

HuiiT ep Ten6ep 63 33AMAH 8M4

12755 35498

108,865
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2022 oHbl xyBbf, 6 ca[ﬂaac_@’knaﬁ*ﬁaracw

CaH Hb CaHXyyruilH 30xuLyynax xopooOHOOC

rapracaH “"XamTblH XepeHre OpYYNanTbiH xwun amunnax 6ereen munnidh alset Rkl
CaHMMNH  aKTMBbLIH  BypanA3XyyH, 30XWUCTOW HUWAT 8KTUBbLIH YHINMI33 Hb 1 -J_g._a_p_ﬁyﬁ_:_j}ger _

XapbLiaaHb! Wanryyp y3yynant Tortoox »ypam”
00N0OH 3H3Xyy xepeHre opyynanibiH 604107bIH
OapuMT 6UYUTT 3@acaH mMofens BarubiH aaryy

Baiix 6on 10 xunuitH papaa 6yry 2031 oHA
CaHIMIAH HUAT akTMBbIH YHINra3 108.9 1apbym
Gonmw ocex TenesTar OGaWHa. CaHrMiAH HWAT

cap Oyp xepeHre opyynantbiH X3parcnyyauit
CAHTMIAH HWIAT xepeHren 33n3X Oyl X3MMK3Iar
rapra<, T3Aras3puiiH  30XUCTOM  xapbuaar
Wanrax, Toxupyynra xminH axunnax 601Ho.

XycH3rt 8 Opnoro yp AyHrMiiK 1alnakr nidn 1eceenan /can 1elpar/

8KTUBbIH YH3/133 Hb CAHIMIAH XYBb HUANYYICIH
xepeHreec 25 paxuH ecex 1089 T13pbym
TOrPerniiH yHanraaTai bavix 1enesTai baliHa.

Opnoro

Bomaein xyyruiis opnoro 150 349 542 a4 1100 1380 1682 2,042 2430 2884
XapunuaxsiH xyyr i opnoro 141 1019 151 2076 2752 3364 42 94 513 62 64 74 80
XBOAranaMmmuiH xyyrviik 0pnoro 125 96 4 144 197 259 327 401 486 584 698
XyEbuaa BopnyyncHe! awur 136 192 275 357 475 589 712 864 1035 503
XyBbUaaHsl BOAUT YHI U3IHMWIH 3639 2.084 3137 4322 5686 7182 B8.807 10,687 12 867 16191
B8CONTHMIAH ON3 rap3

3appan

XOMHK-biH yANYMAr33nnid 3apnan ns 0 404 572 769 995 1225 1494 1,804 2163 2518
XOMK-biH 8cenTMiiy BoHyC n1 249 383 565 733 S16 1128 1369 1644 1401
KacToavad yAnywnrIssui 3appan 418 147 208 280 362 446 543 656 787 916
IT yAnuunrasHuit 3apgan 250 40 53 55 58 61 64 67 70 4
AyamT yANYUMNrazHuiA 3apaan - 40 42 a4 46 49 51 54 56 59
Bycapn 3apaan 1000 15 15 40 42 30 30 30 30 30
TaTeapbiH eMHex awur 134 1,836 2.843 4,048 5,312 6,784 8,335 10,151 12,227 | 15,354
TateapeiH 3apaan 48 298 435 575 16 2 949 N5 6 140 168 1276

XOWWNOracoH tateap Bé 184 241

347 455 584 718 875

CaHruiH YN axwuianaraaHbl 0pNoro  He
CaHTWIAH XBpeHre OpyyncaH epUinH x3parcan
Bytoy 6OHAObIH XYYrWiAH OPMOro, xaaranamx,
xapunuax AaHcaHg 6aripuwyyncaH xepeHruinH
XYYrUiAH 0pnoro, 333Mmwux Oyl XxyBbLaaHbl
Horgon awwmr, 60pNyyncaH XyBbL@aHbl YHUIAH
eCcenTeec YycCcaH awmraac 0OypasHl. XapuH
X6POHTe OPYYNCaH X3ParcnyyaAninH YHI L3HUAH
OCONTBEC YYCCIH, MBHIOMYYN33TYA XBpeHre
OpYYNaNTbIHBree Ho CaHrMAH HUIAT X8 POHT UIAH
U3BIP YHI U3HWUIT HaMarayynax 601084 Horpon
alur xyBaapunax opaiorof TooLorfoxryn.
CaHIMMIH 3apAan Hb XePBHTe UTTIMMK/3H
yaupAaxynnunnraaHuinbyroy XOMK-biH axxnbiH
Tenbep, xepeHre xaparanax yuin4yunras Oyrwy
KaCTOAMaHbI 3apaan, CaHruiH awwnr 30punToT
Bree)oec AaBCaH TOXMONA0NL MEHEMMEHTUIH
kOMnNaHua onrox 60Hyc 60M0H M3Q33NNUIH
TEXHONOMM, XyyMb, ayaAuT 33p3r M3Prax/iviH
yiAnumunrasHuia 6ycap 3apanyynaac 6ypasHa.

XOMK-bIH  YRNYMNTr3aHWA  3apanbiH
XYBb[ TyXaH »ung yavpaax by xepeHruiiH
2.2% 6aiiHa. XOMK-blH eCenTuiiH BOHYC Hb
CaHMMH yaupaax Oyl XOpeHrs CaHruiH
30pUNTOT Breex byroy 15%-nitH ecentesc nnyy
rapcaH MeHreH ayHrunx /net growth over hur-
dle rate/ 20% 6aitHa.

Muwaanban: CaHrniH TaTaH
TeBNepYyNncaH xepeHre 2022 oxbl 3uacTt 10
T3pOyM Terper, yyH A3ap 2023 OHbl Typwua
TaTaH TEeBNOPYY/ICIH XBPBHIMINH X3MM33 5.1
Tapbym Terper, 2023 OHbl 3U3CT HUWUT TaTaH
TOBNBPYYCIH XOPOHIUIAH X3MMK33 151 Tapbym
Terper Gaiix yen 30pWUNTOT BrEBXWIAH Oaryy
2023 oHbl 3u3CT CaHrMiH HUMAT xepeHre 16.9
1apbym Terper 6onx ecceH baix Ectoi atan
0oauT ryinuatran3a3p CaHrWMiH HUAT XepeHre
179 13pbyM Torper 00NX 6CCOH Tyn 30pUNTOT
areexuiH /15%/ 100UL00NN0OC WYY rapcaH
ecent 6onox 1.0 1apbym Terpereec 20%-uiH
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ypamuwyynan 6onox 203 cas terper XOMK-nidH  Tyn xepeHre 60crox, Harx 3p!fx33 'd'f'IOH_EF?%H_iTB'ﬁ'!"D
6oHyc 6onx onrorgox 60NHO TaHUNUYYNax 33par 3apanyyn W h %\,rgrﬁéi%
XOpPEHT® OpYYNanTbiH MEHEMMEHTUIMH X3MM33raap rapaxaap Tenepaex - HaiHa. ||
YANUUNraaHwin - 3apnan 60NOH KacToAMaHbl  XyBblLI@aHL OPYY/iCaH XOpeHre Opyynantbir
3apaan He 2.2% 60noH 0.8% 6ytoy HUIUT 3.0%  CaHTUMIAH YN @XWUNNAEraaHbl xyrauaaHbl 3uacT
Gaiixaap Toouoonon xumitcan 6onHo. CaHruiH  xynanpaxaap TenesneceH 6ereef xyBblaaHb
YAN  aXunnaraar TOrTBOPTOA  ABYYyNaxaf, XepeHre Opyynantaac X3parxasryi ons
3avnwryii waapanaratain 1T yYANYUNrIaHUA  yYYCCIHMIAT  XOMLWNOTACOH  TaTBapbiH - A3HC
3apAdan 60NoH AyanTbiH YINYMNT3IaHWUI 38paAan  YYCraxk 6ypTracaH
Hb CaHrmidtH yauppamx 6y xepenrnitH 04% MeHr caHr 6alryynax, X3p3arnar4yvmunH
6onHo. 60NOH  CaHIMIAH  yOMPANarbiH  CUCTEM
XaMTbIH H33NTT3M CaH Hb HArX 3px33  Xxerxkyynaxtai xonbootoih 3apansir 100%
BaltHra 0noH HUIT3A caHan 6onrox, apantuind  XOMK-uiiH 3yrasc caHxyyxyynx baiiraa bereef
X3IMM33r33D Xydannam XxepeHre 6H0Croaor CcaHruiiH TooLooNona Tycrargaaryi 60iHo.

XyCH3rT 9 MewMren yperansiH TaAnanHrwilH 1ecesnen /can 1erpar/

YHOC3H YN @MUNNaraaHsl MEHTeH

ypcran

YN amMunnaraaysl opnoro

XepeHre opyynanTbiH MBHIeH

ypcran

XyBbLiaa bopnyyncHol MBHT® 310 0 1450 1880 2500 3,100 550 5450 2650

BonasIH xyyruiAH opnoro 15 349 542 904 1100 1.380 2042 2430 2884

Xapunuax xyyriH opnoro 14 102 151 208 275 336 429 513 626 74 8

Baru Bypayynant (9,825) | (5,408) [ (4,751) | (5,026) | (5.351) | (4,460) | (4.840) | (5,240) | (5720) | (3,390)
XyBh1aa (7.000) [ (3.570) | (2940) | (2.940) | (2.940) | (2100) | (2100) | (2.100) | (2100) | (2700)
BoHa (2.025) | (1.380) | (1400) | (1625) | (1920) | (1.900) | (2.250) | (2.600) | (3.000)
Xanranamm (800) (458) (411) {461) (491) (460) (490) (540) (620) (690)

CaHxyyruidH yin akunnaragHsl

MBHFeH ypcran

AHXHEI H3rK 3px BopnyyncHb! 1000
opnoro
Harx 3px HaMmm BOpnyyncHe! 0pnoro 9000 6,000 6000 6,000 6000 6.000 6,000 6000 6,000 6000

Harx apx Byusas xyfanfam aBcHb!

(1.800) | (1.80O) | (3.000) (3000}

3apaan (900)

L13B3p MBHTEH ypCran 204 136 141 169 164 232 209 283 304 94

WUNWAH 3XHMA B3N3H MBHTE - 204 339 481 650 B4 1046 1255 1539 1.843
MUNWAH 3UCHAH 63734 MBHIE 204 339 481 650 B14 1,046 1,255 1,539 1,843 1,937
38
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3.7 CAHTUIMH X8POHI MIAH 30XUCTOM
XAPbUAAHbI LUMHXWIT33

CaH Hb  CaHxyyruiiH  30xuMuyynax
XOPOOHOOC  rapracaH  "XaMTblH  XepeHre
OPYYNanTblH CaHTUMIAH aKTUBbIH BYP3NA3XYYH,
30XWUCTOM  XapblLaaHbl LWANATYyp  y3yynant
TOrTO0X Xypam” ©O0N0H CaHIMIAH XEePeHre
opyynanieiH  6ognoreiH  6apumt  BMYMrT
33acaH Mopgens barubiH paryy cap 6yp

XyCH3rT 10 CaHruiH xeperrvitd 30XMCTom Xapbuaa

e Xerssenen

|
” L cap ' ' agep
H BYPTI3B

X8PBHre OpyynanTbiH xaparchyyaunii'taHriin
HWWAT XGPBHreg 33M3a Oy X3MX33r rapram,
333MWKMMK By XyBbLL@AHAAC TOAOPXOM XaMMK3I3r
3apx, 03M3H MEHre, xaaranamMm, BpuiH
X3P3rCaNPYy XOPOHre OPYYNanT HIMM XWX,
30XUCTON xapbLaar 63pbX aXunnaHa.

Xapunuax xafaranamm 10 0% 10 0% 10 0% 0D0% 10 0% 100% 10 0% 10 0% 10 0% 10 0%
XyBbUda f00% 70 0% 70 0% 70 0% 70 0% 70 0% 70 0% 70 0% 70 0% 130%
Bpuid x3parcan 201% 200% | 200% | 200% | 200% 20 0% 200% 200% | 200% 170%
Huit 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
3.8 CAHITMWH 3APOAN
CaHruni " o . i
- HE Rl aRliIatEal REYYNENAR CaHrMiiH HWAT 3apaan Hb  CaHruitH

laapanararta 3apanyyanan napaax 3apanyya
XxamaapHa. YyH[,

* X6peHTe 6OCrox, Har X 3pX 0N10H HUIMTIA
TaHUNUYYynaxTaii xonbooToi 3apaan

+ XBPBHIB OPYYNanTbiH MEHEMMEHTUIAH

YANYUUNT33IHNA X6, rYRU3Tr3NninH
ypaMmuyynan
. XepeHre  xaaranax Kactooua

YANYNNrasHuii Tenbep, WUMTIan
XepeHre Opyynant XWix, XepeHre

opyynantaa 3apaxTaih xonbooToit BpokepuitH
YANYNNTIIHUA X8nc

« TaTBapbIH 3apaan

« IT yWnuunrasHwia 3apaan

« AyAUTbIH 3apaan

« CaHIUMH H3MK 3pX 333MLWUMYANIKH
Xypan xypanayynaxrav xonbootoi 3apaan

« CaHr yycraH banryynax 3apaan

«  CaHrMiH  X3Pp3rnarvyuiaH
yOMPANArsiH CMCTEM X8 XKYYN3x 3apaan

6onoH

« CaHIUAH HIMK 3px  333MWuKryasg
TainaH, M3033M13N XYPryynaxiain xonbooton
3apaan

CaHrumH X3P3rNarvYuinH 60n0H

yOVPANArbIH CACTEM X8I KYYN3XT3l X0N1600TOM
3apanyyabir XOMK-MIAH 3Yraac CaHXyy»yyn
baliraa bereeq  CaHruiH  TOOUL00NONA
Tycraraaaryi 60nHo.

XepeHre OpyynantbiH MeHEeXXMEeHTUMH
ynuunrasHuii  3apaan 00N0H KacToguaHsl
3apgan Hb 2.2% 6onoH 0.8% 6yoy HWitn63p
[IYHT93D C8HTWAH TyXaliH MWNMIAH aKTUBbIH
ayHaax ayHrasc 3.0%-wnac xatpaxryii 6aixaap
Teceenen xuicaH 60nHo.

TYXaWH MUNUAH BKTUBbLIH OyHOAEM AYHIMUAH
5.0%-nac x3Tpaxryi 6aiiHa. TyxalH TalAnNaHT
XyrauaaHbl XyBbf CaHTUAH YN axunnaraaHai
3a/nWry rax y3CaH HIMINT 3apanyydbir
HIMX 3PX 333MLNIYANIAH Xypnaap X3M3NU3X,
Wwunaeapnax 6onHo.

3.9 CAHTUIAH TATBAP

"Awmp  ApBMMUX  XaAMTbIH  XBPBHTe
0OpyynantbiH caH Hb MOHIroN ynceliH TaTBEPbIH
EPEeHXUIA Xyynb, AX axyh HIMNKUAH OpPNorsiH
anbaH TaTBapbIH Tyxa xyyns 60N0H TaTBaPbLIH
6ycag xonborgox  Xyynb  TOTTOOMMWIAH
30XMUYYIanNTbiH XYP33HA YWAN axunnaraaraa
ABYYNIK 3MUNNaHa.

WHraxa33 CaHrmiH  OpnorbiH - XyBb[
0PNOrbIH Xx3163p33c xaMaapy AX axyn H3rKUnH
0pNoreiH anbaH 1aTBapbIH TyXal XyynuidH aaryy
0pNorbiH x3nbapaac xamaapy 5-10%, Harx apx
333MWIMIYA34 HOTAON alur xyBaapunaxaasa
XyBb XYHWI OpnorbiH anbaH TaTBapbIiH TyxaW
XYYNWIAH aaryy 5%, AX axyil HarxuiH opnorsix
anbaH 1aTBapbIH Ty xal xyynuitH aaryy 10%-uiH
anbaH TarBapbIr, Moxron yncag 6aipnaparryi
anbaH TaTBap TONerYMhH XyBba HOrQON
awruH opnorof 20%-uiH anbaH TaTBap TyC
TYC CYYTIraM aXXunnasa.

3.10 CAHTMIAH HOr OO ALUTUIAH BOONOTO

CaHrMH  H3rX  3px  333MWKUrYasg
HOFAON  aWuWr  XyBaapwunax  LWWAABIPUIAT
KoMnauuH Tyxa xyynb, YH3T La@acHbl 33X
333NWIAH Tyxalh xyynb, XepeHre OpyynantblH
CaHTWIAH Tyxal Xyynb, CaHruiiH aypam 60NnoH

39




ol

& 25hig

bycan xon6ornox »ypmbiH aaryy Canruitn TY3
raprax 60nHo. CaHruinH xyBba, YW aMmnnaraa
ABYynax xyrauaaHpaa mun OypuiiH  U3B3P
AWrMAH T0N0PX0K XyBUAr CaHTUIAH HITM 3PX
333MWNTYA3A HOTAON ALLMT BONTOH XYBaapUIX
Gonox Gereen yr wwinasapuiir Canruiin TY3
rapraHa

CaHrviH TY3 Hb
AayyccaHaac 50 xoHOruiiH potop Horpon
awur xyBaapuiax 3C3x Tanaap X3M13Mu3H
WunaBapnax 6a WHraIx[33 HOTAON  awruiAr
CaHrnitH TaTBap TeNCHWI Aapaax W3B3p aluraac
XyBaapunHa. T¥Y3 Hb OQ0p AypACaH Hexuen,
Wwaapanareir xaHrax bairaa roxnonaong Harx
3PX 333IMWIMIYA34 HOrAON alur XyBaapunHa.
YyHA:

* Horgon awwur tenex He CaHr MK XepBex
YaaBap, 3pCA3NNIAH MEHeMMEHTUAH 30XUCTOM
XIMMIIHI Heneenexryi 6ainx

» Horgon awwur tenceHuid napaa CaH Hb
TenbepunitH yaaBapTan baiix

* Horpon awwur tencexunii napaa CaHrmiiH
yanpaoam By XepeHrnidH XaMM33 Hb 88pUIAH
XyBb HWIANYYNC3H XOPOHTe, TYYHUAT TaTaH
Oyynrax 3apAan 33prulH HWitNbapasc wunyy
Hanx

CaHXYYrMiH  xun

« Can xonborgox byx 3apgan, TareBapsir
TONCOHWIA Oapaax L3B3p aliraac Horaon awur
XyBaapu/iHa

« Horpon awwur tencexdnin napaa CaH Hb
xon6orgox Xxyynb, MypMaap 33acaH Wanryyp
Y3YYN3NT, XapbLaaHyyAbIr XxaHrax 6aix

CaH Hb HOrgon awwur xyeaapunaxgaa
xonboraox 3apgan, ep Tenbepuir OypaH
TONX TYAUITI3CHUIA Oapaa, XyynuidH Xyp3asHA
HOraox anbaH TaTBapbIH Aaryy cyyTracaH ayHr
xyBaapunHa. Horgon awwur xysaapunaxgaa
H3MX  3pX 333MWMIrYa3a  HOTAOX  alruidH
X3MM33, HOMON 3WWr aBax 3PXTal HIMK 3pX
333MWMUTYONAH HIPCUIAH XKarcaanT raprax easp
60N0H HOrOo0N 8LUNT Tenex eaep 33pruiAr 0N1oH
HUATIA M3A33113X, HOFQ0N AWKT XyBaapUICaH
TanaHr xonborgox xyynb, XMYPMbIH garyy
M3/33/1N13H3.

3.11 TATAH BYYIr OAX TOXMONA40NA4
OP/10I0 XYBAAPUJTAX BOASIOIO

"Awna ApBMMUXT  XaMTbIH  XBpeHre
OpYYNanTbIH CaHIUIAH YN @axunnaraa aByynax
xyrauaa agyycrasap 60n0x 3CXyn CaH TaTaH
6yyraax Hexuen 6aigan yyccaH TOXMONAoNA
XepeHre opyynanibiH CaHIMIAH TyXxai xyynui
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333MLLIMTYANAH  OpPYYNCaH xepeHrwwH Aaryy
XYBb T3HLYYN3H ONIFOHO. WHrax433 CaHrviH
XOPOHIMIAr  XyBaapunaxaac ©eMHe [Japaax
fnapaannbiH aaryy ep tenbepwuir bapargyyncaH
6aiHa. YyHA!

- TyxaWH CaHTuiAH Tenex 1aTteapblH 6p,
Tenbep;

+ XBpOHIre 0pyynanTbiH CaHQ YANYUIra3
Y3YYNCIH XOPBHI6 OPYYNaNThbIH MEHEMMEHTUAH
KoMnaHu 60M10H KacToanaHaac bycaa 31rasnan
Tenex 1enbep;

- TataH Oyynrax yin axunnaraar apxanx
Gaiiraa 3aTrasna yr axunnaraatai xonboraox
3apaan byry XOpOOHOOC TOMUAOrACOH 3Tr33g
TaTaH Byynrax axunnaraar apxnaH rynuaTrax
6airaa 60N yr aTrazaaa onrox amnblH Xenc;

- XepeHre xafranax r3p33HuiA paryy
KacToanaHd Tenex YUN4nnraaHuii tenbep;

- XepeHre opyynantbiH MEHEMMEHTUAH
KOMNaHWAH YRNYUNrasHuia tenbep,

Jarasp ep Tenbepwidr BapargyyncHsl
gapaa  YNAC3H  XBPeHrMAr  HArK  3px
333MLUMIYANIAH opyyncaH XOPBOHIUIAH
X3MM33T31 Hb XYBb T3HLYYN3H ONIFOHO.

3.12 CAH TeNNEOPUNH YAOBAPTY A BOOX
ANOACOAN XYN33X TOXMONOO010 ABAX
APIA X3MX33

"Awng ApBUMMUXT  XBMTbIH  XBPeHre
OPYYNanTbiH  CaHr  gapaax  ToxWMonmonpg
TenbepuiiH yapBapry 6oncoH acxyn anpargan
XYN33x Maragnantav 60NCOH rax Y33H, aX/blH
15 XOHOTMIAH AOTOP HAMX 3PX 333MLUMIYOUAH
XYPAbIT 3apnaH XypanayynHa. YyHA.

. XepeHre OpyyNnantblH yin
axunnaraausl  ssuan  CaHrniiH - U3Bap
aKTMBWMIMH X3MM33 Hb AapaancaHd 10 XOHOrbIH
TYpWwWWAa TyxaH CaH YW aunnaraaraa
3XNYYNC3H eApUUAH  X3MM33H33C 40 XyBb,
ACXYN TYYH33C WYYy X3MM33raap OyypcaH,
YYHT3 xonbooTtowroop XepeHre OpyynantbiH
MeHexmeHTUiH Komnanu (uaawmg XOMK
rax) axnolH 15 enept 6artaaH Harx 3px
333MLUMTYAMIAH XYPNbIT 33PNaH XypanayyncaH
6onosy xypnaap CaHrviH yWun axwunnaraar
YPIA/DKNYYN3X, 3PCAINMAT XY133H 36BLISBPOX
WWIALAB3P rapracax,

« CaHruiH akTUBT TaBux Waapanara,
30XUCTOW XapbL,@aHbl WaNryypbIr xaHraxryn 45
6a TyyH33C 033w eaep 60NCOH;
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»  CaHruitH  xepeHre opyynantsiH
boanoreiH  6apuMT  BuuUr  BONOH  H3MX
IPXUAH  TaHWUNUYYNrag 3aacad  wWwanryyp
Y3YYNaNTYyAWAH xaHraxryii 45 ba TyyH33c 433w
enep boncoH,

. XOPOOHbI  XAHANT  wWanrantaap
TenbepuviniH  4apgBap Myydam bawraa  Hb
TOrTOOT[,0M, @Pra X3MM33 aBY X3BUIAH HexXLeNa
oOpyynanryin 45 6a TyyH33C A33LW XOHOCOH;
N33px Hexuen 6arinan yyccad 6on CaHrninH yinn
aMunnaraasa apcaan Hexuen 6aipan yyccaH
T3 Y33H, HIMNK 3pX 333MIWKIYANIAH Xypnaac
OypP3H 3pXxT Teneenerdy TOMUNOH A3paax apra
X3MM33I aBY X3P3rXKyynH3. YyHA

« TeneeneH yanpaax 3es8nen, ryuarrax
yavpanarsiH - OYpaH  3pXWAr  TOLOPXOW
xyrauaaHg tyaransyya, XOMK-uidH xepeHre
WTIIMMNIIH yANPAAX YANYUNTIIHWIA Tenbepuidr
30rcoox;

» lllaaponaratat Toxumongong BypaH
3PXT T8NB6NBrYniiH YN aMUNNaraaHa XaHant
TaBUX, YyOWPANAraap xaHrax yypar Oyxuid
AMNbIH X3CTUIAT TOMUNOX,

- Byp3H 3pXT T8N1688N6MYNIH (38BNBNMIAH
TULWYYA  XaMaapHa) aMNblH  YOMPASMMUAT
batnax,

- bypaH 23pxT Teneeneryup Tycnax
3MNbIH X3CTMAH yanpaaMmxuinr 6atnax

+ Jpcasnt Hexuen 6alngan  yycaH
Toxnongong KacroguaH 6aHk 60noH XopooHAa
M303T[A3H3,




"AWNA APBIXKIX" XAMTbIH XOPOHIO
OPYYNANTbIH CAHTWH 3PCO3NNH
YOWPLONATA
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4, “ALI_II/IJ], APBUXKMX” XAMTbIH XOPOHFE

TIr>B
OPYYNANTbLIH CAHTWIAH 3PCOMNAH."
YONPONATA
4.1 X6PGHIre OPYYNANTbIH 3PCO3UIH
YOUPONATA
X6PeHTe OpPYyNanTblH CAHTUKH TyxXal X3IMM3I3IHUA xepeHrwiar 1 /H3r/ yHIT uaac

Xyynb, CaHXxyyruiiH 30xuLyynax XopooHooC
rapracaH  xypmyyn,  CaHrMiiH  XepeHre
opyynantbiH 6ognoron 3aacaH xs3raapnant,
XOPBHre OpyynantbiH 30XWUCTOW XapblLldaHaac
ragHa O00pxu 3pCA3NWIAH yaupANarsiH apra
X3MMI3M X3PINKYYNIXK XOPBHr8 OpyyNanTbiH

apcaanuir ByypyynHa:
411 CaHruiH xepeHe O0pyynanibiH
apcasnuir  ByypyynaxbiH Tyng eMuYnenuitH

X3P3rcang opyynax XepeHruiH HUAT XaMMI3
Hb CaHIrMH HWIAT akTuebIiH 70 /Oan/ xyBuac
x3Tpaxryn Oanix 6a emunenuiiH x3parcang
opyynax XxepeHreq XepeHre OpyynantbiH
CAHIMAH Tyxal xyynunH 2611, 2612, 2613,
2615, 2618-0 3aacaH xepeHre 0pyynantbiH
X3P3rcnuimr opyynHa

412 3acruiiH rasap, Huiicnan 60noH
KOMNaHWNH ©puiAH  X3parcnyyasg opyynax
XOPOHTUIH HUWT X3MM33 Hb CaHrulH HUAT
akTuebiH 20 /xopb/ xyBuac bararyn 30 /ryy/
XyBuac uxryi 6ainHa

413 BaHKHbI XaaranaMmmuinH
6yT93raaxyyH, 63n3H MeHre 6OMOH TyyHTIH
aaUNTIax XepeHred Opyynax XepeHruiiH HUIT
X3IMM33 Hb CaHrniiH HUIAT akTmebiH 10 /apas/
XYBWAC X3TP3xryi 6ainHa.

414 bBaHKkHbl canbapblH XyBbUaaHA
OpYY/Nax XepeHre OPyYyNanTbiH XIMM33 Hb HUAT
aKTUBbIH 25 /XOpWUH TaB/ XyBWMac X3TPaxryi
baiiHa.

415 XOpooOHOOC rapracaH XaMTblH
CaHMMAH YN a8MMWNNaraadbl Xypamf 3aacHbl
paryy XOC-H HWIAT aktuebiH 20 /xopb/ 60n0H
TYYH33C [033W XYBWIAr Xafranamx, 333NuidH
yiAn axunnaraa apxnax apx 6yxuii apumxaaHs!
BaHKHbI Xa8Aranam, 3CXyN xapunuax AaHcaHs
6alipLuyynaxbir XOPWINoHo, WHraxaas xapas
TyxalH 6GaHKHbl rapracaHd yHaT uaacbir CaH
333MWMK Oaiiraa 60N T3Ar3IPUIAH YHUIAH AYHT
H3MM TOOLHO.

416 TyxallH CaHIUIAH HUWAT akTuBbIH 10
/apas/ 6OMOH TYYH33C A33W XYBbTal TIHLIX

42

raprarYmiH rapracaH yHaT UaacaHa opyynaxbir
XOPUIrNOHO

417 AnuBaa xyynuitH 3TrasauinH HWAT
rapracaH yHart uaacHbl 10 /apas/ 6010H TYYH33C
A33LW XYBWUWH YH3T LL@acaHf, xepeHre opyynant
XUix Byry HWUIAT caHanbiH 3pxuitH 10 /apas/
6a TYYH33C 4331 XYBUIAr AaHIaap 333MLUMXUIAT
XOPUIOHO.

418 CaHruitH meHexep CaHTUMIAH HUAT
aKTVBbIH 5 /TaB/ XyBb XYPT3NX X3IMM3I3TIN
XepeHre opyynanteir 6ue pgaaH WuAAB3P
rapra<, XepeHre opyynax 3pxTaun

419 CaHruitH yiln axunnaraaHol 8Ua4
CaHrMiAH U3B3P 8KTUBbLIH X3MX33 Hb 18Paa/ICaH
kaneHaapblH 10 /apaB/ XOHOMMIAH Typlwua
TYXalH CaH YN axunnaraa axnyyncaH egpuinH
X3IMM3I3H3I3C 40 /064/ XyBb, ICXYN TYHIIC MUNYY
X3aM»33ra3p byycaH Hexuena TyxaH XOMK Hb
axnbIH 15 /apsaH 1aB/ eaept bartraad CaHrvinH

H3M® 3pX 333MWUrYgMiAH  Xypnbir 3apnad
XypanayynHa.

4110 XepeHre  opyynantblH  byx
X3PArcNyyaunr xepeex 4afBapbliH 33prasp

Hb 4 /nepeB/ aHrunHa. YyHA XepBex 4aasap
CaliH, AyHA 33PrMiiH XepBex YafBapTan, xepBex
yansap cyn 6oNoH xepBex 4aaBap Myy r3caH
anrunnyyp 6aiHa. (highly liquid, moderate lig-
uid, less liquid, illiquid asset)

4111 CaHruiid HUAT akTuBbiH 10 /apaB/
XYBMAC [33 XBPEHIUAr xepBex 4agsap Myy
aHTUNNbIH  XePeHre OpyynanTbiH X3parcang
XBPOHIe 0PYYNaxbIr XOPUTIOHO,

4112 CaHrviiH U3B3P 8KTUBbIH YH3NT33
/NAV/-uiAr eep TyTaM TOOUHO. XapuH X8PeHre
opyynantelH 0arubiH  30XMCTOW  XapbLaa,
barupblH cTanaapT xalanT, sharpe ratio, cTpecc
TECTYY, H3MK 3PX 33IMLLUNIYUIAH LLI3BIP XBPBHTO
(net subscription ratio) 60noH xepBex 4aaBapbIH
Y3YYN3nT 33pruir capd 1 /Har/ ynaa WuHIYNIH
TOoUOX, TY3-H xypanga TaHunuyynHa

4113 X3p3B CaHrMiiH HUUAT akTmMBbIH 10
/apaB/ xyBuac [A33W XyBWIAr xepeex 4ansap
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MyyTaA x3parcana xepewHre opyyncaH 6on
KaneHaapbiH 30 /ryd/ xoHorT 6artaaH xepBex
YafiBapbIr 3aaCaH TOBLIUHLA aBaadux beresp,
AapaarvidH TY3-H xypana aBY Xx3parxyyncaH
YW axunnaraar TanarHaHa

4.114 XepeHre opyynantbiH X3parcan 1yc
Oyp3sp xepeHre opyynantbiH 6OAWNT YH3 LIH
(BYU)-niAr Toouox apradynansir x3parxyynHs
XyBbUaaHbl xyBbg bBYU-r eMHex eapuitH
X38aNnTbiH XxaHwaap, boHabiH xyBba BYU-r
ePTreep Hb, XapuH MeHre 6a TyyHTal agunTrax
XOPOHTUIAH BYLL-r xypuMmTnaracaH xyyr HaMCaH
6alianaap T00UHO.

4.2 YAN AXXUNNATAAHBI 3PCO3MUIAH
YOUPONATA

XepeHre OpYyynantsiH caH Hb
CaHxyyruiiH 3oxumuyynax xopooHooc 6atancaH
“XaMTbIH CEHIMIAH Y @XUNNaraaHbl Mypam'-H
0aryy ywn amwunnaraar 30xuoH banryynHa
BuaHuii Toouoonx 6Galiraaraap CaHrMiH yin
aunnaraarain xonbooTol [OOPXU TEPNWAH
apca3nyya yycax 6onHo:

- TexHonoru, TOHOT
3pcasn

- Magssnan,
6aianbiH 3pcasan

- BoNoBCOH Xy4YHUI 3pcaan

- 3acarnansiH 3pcaan

NiAMAO  3Ar33p  3PCA3NMAT
yaMpaaxaap [Oo0OpxM  apra  X3Mxaar
X3P3ArXYYyNaxaap renesnex bamHa YyHa:

421 CaH Hb XBPeHre Opyynanbir
xsn6apLlyynax, xepeHre opyynantbiH 0G0MOH
yAn axunnaraaqs! npoueccuiir xanbapuyynax,
YN a@xunnaraadbl  3apansir - Oyypyynax
30pUNroop OHNaWH nnagropM 60noH rap
yTacHbl annauKerwH xenxkyymx baiHa. WUiimMa
6ua Tyc NNatgopMbiH M3A33NNUAH aK0yNryi
Gaiinan, yin axunnaraaHbl yp AyHTai 6aknan,
3pcA3n 33part IT CUCTEMUIAH Gy AUT XMIANTIHS.

422 Yr ayautbir  nnaropmbIr
XYY AyyccaHbl Aapaa Har yaaa bereen,
Luaaluma HOLUTOW anaaa rapax, 3CB3N HIMINT
XOrKYYN3NT XMANT3C3H 33p3r waapanaratan
HEXUBNA OaXUH XMIANTIHI.

423 BONOBCOH XYYHWIA 3PCAINMIAT
Oyypyynax 30puaroop XepeHre opyynantbiH
anb6aHaaxunnaxbyxaxuaTan, M3praxxunTHUAT
MYLIADX-HooC aByynaar YH3T UaacCHbl 3ax
333714 X6PeHre OpyynanTbiH YWAN axunnaraa
3pXN3xX Tycrav 3eB8LE6pesn 0Nrox Cyprantadg

TOXOOPOMMUIAH
Xaaranant, aKwynryn

XAHax,
dBM
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424 XopooHooC 6drnacaH NgaMTbiH
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CaHTUAH YN amunnaraaHbl XypaMi—seaersr—

paryy XOMK-c TOMMNCOH CaHTUAH MEHEeXep Hb
M3PT MK NUAHXaPUYLLNATbIH AaaTrana3annwrym
xampargaHa. MiMa  CaHruiH  MeHeepuinH
rapracaH caHamcap, bonrooMxryw angaa,
TYyH33C ynb6aanaH CaHg  y4upax TOAOPXOM
XIMMIIHUIA  XOXMPNbIT Aadarranaap HexeH
TeNyyn3ax 60MOMMTOMN.

4 2 5 XOMK-bIH aMunumg »ungHar yaaa
6C 3YVH TalNaH, KOMNNAWHC TaknaH rapram, yin
aMMUNnNaraadbl TalinaHa xascapraHa

426 CaHruiiH  3apansiH  T6pen,
3appan Tyc 6ypuiiH 0334 X3MMIIr "XepeHre
OPYYNanTbiH CaHrMiAH 3apAanbiH 3yidn, 0334
X3MM3I3M TOrTOOX MYpaM '-aap 30xu1uUyy/iHa

427 CaHruidH  yWn  asxunnaraar
sByynaxag 3aWinwryi waapgnaratan, [A[3sn

Xan3raapaac Xx3T3PC3H 3apanbir Harx 3px
333MLUNTYOUIAH xypnaap X3N3NUYYN3H,
WINAAB3PNYYNHI
4.3 H3MX 3PX 333MLUMIYOUAH
3POC3NUAH YOUPLNATA

"Awng ApBUMMX'  XaMTbIH  XBPBHre

OPYYNanTbliH CaH Hb H33NTTIW caH B0NOXbIH
XYBb/[], HITX 3PX 333MLIMIYAUAH BMHO rapracaH
H3r% 3px33 OyuaaH xyaanaaH asax Yypruir
xyn3sasr MiAMa Harx 3pxuid ByuaaHd aBant,
HOTA0NAWNI TaPaanT,YYHTaNxoN600TOMMEHTEH
XBPOHIMIH X3paru33 waapanara 6onoH xepeex
4YaaBapbiH 3PCAdNUMAT YD OYHTIW yaouMpaax
TeNeBnereer rapraH axunnax baHa. Xepsex
4YaaBapbliH OONOH HAMX 3PX 333MWUrYOUIAH
3PCA3NUAH  YAMPANATbIH  XYP33HA [A00PXW
IPCA3NUAH yaAMPANarblH apra X3MM33r aBu
X3PIAMKYYNIXIIP TEeNeBnex banHa

431 XOMK Hb raneHpapbiH 14 /apsaH
OepeB/ XOHOrT H3r yaaa TY3-A4 CaHrvidH
X6PeHre O0pyynant, yin axunnaraa Oo0NoH
HIrX 3pX 333MWMATIN xonborgox TooL00Non,
cynanraar 0yp3aH TaHMNuUyynHa

432 CaH mun 6ypuiiH L3B3P aLWTWiAH
TOQOPXOW  XyBWWAr Horpgon awwur 6onroH
xyBaapunax bereeq wniiasapuir TY3 rapraHa
MHraxasa "CaHruidH  Opnorooc Harx 3apx
333MLWKUIYA34 OpPNoro XyBaapunax Hexuen,
MypaM“'-aap TyxahnaH 30xuuyynHa

4.3 3 Harx apx xyaanaaH asax, byuaaH
XyAanpax —aswunnaraar CaHrviAH  OHManH
nnat@opm 60NOH rap yTacHbl annAVK3ALWH33P

43




o Wy o

ashig -

Asset Management

HaMxyynaH 30xnoH bawnryynax 6a wmHraxass
"CaHrUIAH H3rK 3pxXuitr xyaanaaH asax, 6yuaaH
XyAanaax, 3axuanra erex Mypam -blH [aryy
TyXainaH 30XuLyynHa.

4.3.4 Harx 3pxuidr 6yuaaH xypannax
3aXUanreir 3AuAH 3acar, ync 1ep 60N0OH Xyysb
3PXYWH r3H3TUAH, OHUroW Hexuen Gaigan Typ
Xyrauaaraap 30rcoox 6onox 6ereeg, ryiuarrax
yavpanara yr caHansir TY3-g 1aHunuyynx,
TY 3-UnitH LWNAABIP3IP X3PIMMKYYH3

4.3.5 Har ynaaruiit 3axvanraap CaHrmiH
U3B3p aktuebiH 10 /apaB/ XyBM3C UXIyi
XIMMIIHUIA HIMK 3pXUAr ByuaaHd xynangax
XYCINTUIAT XY133% aBHA. TYYHI3C X3T3PB3/ XYBb
T3HUYYN3x 6algnaap 6yuaanTbiH 3axXuanrbir
XYNnasH aB4 Ouenyynax Oereend  yAAC3IH
OVenaaryi 3axuanrbir Xy4YMHryid rax TooLox
Bereeq Guenyynax yypar yycaxryii 60nHo.

436 Harx 3px 333MWKUIY Hb H3MK
IPXUWAr aHx xyaangad ascHaac 1 /Har/ capbiH
XYN33NTWAH Xxyrauaatai bOalix 6Gereen Har
3pXuMAr cana byuaaH xyganaax amunnaraar
"CaHTMWH  H3Mx  3pXWAr  xydangad  aBax,
byuaaH xyaoangax, 3axumanra erex MXypam'-
aap 30XMUYYNHA. 3H3 Hb XBPBHIe OpyYyNanTbiH
CaHrniiH ereexuitr Tortmon bainrax, CaHruiiH
XxepBex 4aaBapbir xaHrax, CaHruiH Harx
3PX 333MWMUIYONIAH XBPBHIMAH YH3 UIHWAT
XxaMmraanax 30punrotoi 3oxmuyynant 601Ho.

TY3, [Hotooq xAHanTbiH x0poo ©onoH
FyAU3Trax ygupanara Hb YN amunnaraads!
6yx TOBLUMHA 3PCAINMUIAH XAHANT, YAUPANArbIH
caiiH TOrTonuoo, coéneir 6uin Bonroxoop Byx
XY4YMH YapPMaUNTbIr rapraH aMunnaxa.
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“ALLIAN APBXKUX" XAMTbIH XBPOHI6B
OPYYAANTBIH CAHITUH HI3MXK
IPXNNH TAHUALLYYTA
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OPYYNANTbLIH CAHTUAH HAT XK 3PXHAH—

TAHWUYYTA

"Awnn ApBuMmuKx” XamTbiH H33nTTalh xepeHre
OpyynantbiH caH Hb 500000000 /TaBaH 3yyH
Casi/ LUMPX3r3apnacaH HarxapxTaibalixbereen
CaHr yycran 6airyynax 6apumT BUYMr, HIMK
IPXWVAH TAHUNLYYNrbIr XOPOOHM, BYPryyNCcHI3C
XOMW 3 CcapblH XyrauaaHa ONoH HMIATAA
TaHnNuyynx, 1 capbid xyrauaasg 10'000°000

/apPBaH Casn/ WUPX3r HIrK 3PXWUAT HAr Bypuiar
Hb 100 /H3ar 3yy/ TerperniiH H3PA3C3H YH33P
aHxaary 3ax 333NUiAH  apuimxaaHg raprax
1’000’000'000 /Har T1apbym/ Terper TaraH
TEBNBPYY/IK, Tycrail 3e8LU66peNn ascHaap yin
axunnaraaraa axnyynHs.

Harx apx raprary

"Awng ApBUMKUX” XBMTbIH XBPBHTe

OpPYYNanTbIH CaH

3apnacaH Harx apxuiiH 100

500'000'000 /1aBaH 3yyH cas/ LWUMpxar

AHX[ary 3ax 333/11MIAH apUKAaHbI HIMXK

3PXMINH HIPNICIH YHI

100 /Har 3yy/ Terper

AHx[Oary 3ax 333/1MNH apunxaaraap raprax
H3MX 3pXUIAH T0O

10'000°000 /apBaH cas/ Wupxar

AHXO3ry apunxaaraap 0N0H HWIAT3 caHan

60Nrox By H3IM K IPXUIH TOO

9'500'000 /eceH cast TaBaH 3yyH MAHra/
LWMPX3r

AHXAary apuniaaraap rapracaH Harx apxag
33/13X XYBb

95%

AHX[ary apunxaaraap 010H HWUIATIIC TaTaH

TEBMNBPYY/1IX XOPOHIMIAH XIMMII

950'000'000 /eceH 3yyH TaBvH cas/ Terper

XepeHre opyynantbiH xan03p

3eBXOH MOHI88p

TaTaH TeBNOPYY13X XBPEHIMIAH 30pUyNant

XepeHre opyynant

Harx apxuidH YHWIAT caHan 6onrox xan6ap

TOrTooCcoH YHUAH apraap

Apuraar 30xvoH baiiryynary

"Awnpa Accet MeHexmeHT YLLK XXK

CaHruiiH oHNaH NnaThopm

XOC yycraH bairyynary

"Awnpg Accetr MeHexmeHT YLK XXK.

“Awng ApBuxux”  XamTblH  H33N1TTIN
X6POeHIe 0PYYNanTbiH CaH Hb H3MK 3px33 bycaap
xynannaxaap 6aiHra caHan 601rox, 3panTmiH
X3IMM33r33D 33PNacaH H3MK 3PX33C XOPBHre
opyynarygan xynanaax 6ereen CaHruidv yin
aMunnaraa AByynax HWWAT xyrauaavg HWAT
427 /O064YMH X0Ep apaBHbl [0100/ Tapbym
TOrpervitr ONoH HUWTI3C TaTaH TEBNBPYY/K
amunnaxaap Teneenex 0aviHa. XepeHre
opyynanTbiH Tyxaid xyynb 60n0H CaHxyyrui
30XM1LLyYyNax XOpoOOHOOC TaBbCaH WaapanarbiH

pnaryy CaHrmiH rapracaH Harx apxuidH 5 /tas/
XYBUWr CcaHr yycraH 6airyynar XOMK 6bytoy
‘Awng Accer MeHexmeHT YUK" XXK eepuitn
xepeHreep 333mwnx bereeq, ynacaH 95 /epaH
Tas/ XyBUIAT 0NOH HUAT3N 6aiHra caHan bonrox
IPINTUIAH XIMMIINI3IP apUIMMHA,

"Awnp ApBuxux”  XamTbiH  H33nTTal
XEPeHIe OpyyanTbiH CaHA X8PEHTS OPYYNaxbir
XYCx Oy XepeHre opyynary Hap xaguig u
CaHruiiH oHNaiH Nnatdopm BOMOH rap yTacHs!
aNNANK3IALWHI3P AaMmyynaH acxyn CaHruiin
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TeNe6MNerY Hapaac 30BN6ree aB4Y XB8peHre
UTT3IMMNIH yaupaax rapas 6airyynaH, Harx
IPX XyAanpaH aBax, aBCaH HArX 3pXa3 apryynax
caHa xydangax 6onoMMToN.

5.1 H3MK 3PX 333MLUMUIMYONMAH 3PX, YYPAT
"Awnp Apsumux” XamTbiH H33NTT3l xepeHre
OPYYNanTbiH CAHIMIAH HATX 3PX Hb CaHMMWAH
XBPOHTOHEBC BMYNEX XYBb X3IMMI3M r3PUNIIX
bereefl HIrX 3PXUAH OMYNBrYUIAH  3Yraac
XOMK-c CaHruiiH xepeHruiir CaHruitH aypam
060NOH  xepeHre opyynantbiH  60ANOTbIH
XYP33HO M3PTaXXNUWH TEeBLWWH 30XMX ECoop
yoampoaxbir  waapnax, CaHrMiH HIrXK 3px
333MWIMTHYANAH Xypana Harx 3px Tyc 6yp3ap
CaHaNbIH H3r 3pXTanrasp oponuox, CaHr TaTaH
Oyynrax yeg eepT HOrAOX XEPSHIUWH XYN3saH
aBax IPXMUT rIpUYMIHI.

"Awmng ApBumKx' XaMTblH H33NTTal XepeHre
OpYynantbiH  CaHA  XyBb  XYH,  XYYNuidH
3Tr33AMMH anb aNb Hb XOPEHIe OPYY/IK, HATXK
3PX 333MwWwmry 6010x 60NOMMTOMN.

CaHIMMMH HIrX 3px 333MLIKUIY Hb Oapaax 3px
YYParTan banHa. YyHA:

1. CaHMMIAH H3MK 3pX 333MLWIUIrYauiiH
Xypang 0poNuoX, Xxypnaap xananuax bdaiiraa
6yx acyynnaap ©eepuiH 333MWAWAH HINXK
3PXUIAH TOOTOM XYBb TAHUYY/13H CaHaN erex,

2. CaHruiH  TeneeneH  yauppax
30B/16N166C TOrTOOCOH X3MM33r33p B66epuiH
333MLUMUAH HIMK 3PXUIAH XIMMK33HA 60N0H
T3Or33pUiAr 333MWMX Baliraa xyrayaaHa xyBb
T3HLYYN3H HOTAON Wnr XypPTax;

3. CaHr TataH byyraax yen eepr HOraox
XOPOHIMAT XYN33H aBaXx,;

4. CaHrMiH HA3MK 3pX 333MWUIYaniH
33MKUT ByC XYypAnbIr 3apnaH xypanayynax
xycantuir - CaHruitH  meHexep,  CaHrvnH
TONOBNEeH yOMpAax 36eBNen raprax 3pxTan
6ereen yr xycantag CaHruiiH  HUIAT  3px
333MWwmryamine 5% /taBaH  xyeb/ 60M0H
TYYH33C A33W XYBUMH HIMX 3pX 333MLUMI4MU[]
33M%UT ByC XypNbIr 3apnaH Xxypanayynaxbir
30BlUGBPCHES 0aran, rapeiH ycar 3ypcaH
HaiiHa.

5. XOMK 6onoH KkactoauaHbl CaHp
yANUMNraa  y3yynax axwunnaraar 30rcoox,
TYYHWIAr eepunex Tyxah acyyanbir CaHrviH
TeneeneH yaupaax 3sesnen 3scxyn CaHrvid
HIM X 3PX 333MLIMTYAUIAH XYPAap X3N3NLYYA3X
caHan raprax

6. CaHruMiiH HWIT3L BONOH H3MNK 3px

46
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933MLMIYAIA  M33N3N  prex; ypypyage

30BLUGBPCOH BYX M3A33NNMIAT BBaX, TN H4axX;

7. ©6pWiAH HIP, OPLUMH CYYTaa XaHFBORGH——
333MWMXK Haliraa HIrM 3PXMAH TOOTr HIrX
3IPX 33IMWMIYMH BypTran xeTnex 3Traafsg
M3[33M1N3X, TYYHUYNIH 3Ar33pT OPCOH HIMINT,
eepUNeNTUIAT Tyxait 6ypa Hb M3A3TA3X;

8. CaHruiiH ep tenbep, bycaaac aBCcaH
333NUIAT HAMXK 3PX 333MLLVTY BBPUIAH XBPBHIeep
Xapuyuaxryu,

9. CaHIMAH HIrX 3PX 333MLLNIY 8BPUIAH
HIrK 3pXuUiAH Tenbepuidr TenceHnin [Aapaa
anveaa 1en6ep xuix yypar xyn3asxryi,

10. KOMNaHuiH Tyxah xyynb, XepeHre
OpYYNanTbiH CaHrWiAH Tyxa xyynb 060M0H
bycan xonboraox xyynb TOTTOOMMWA 333CaH

3px, YYpar,

5.2 HAMX aPX 33aMWINIrY 4034 M3a33/13/1,
TARNIAH XYPTYYN3X

“Awunp ApBuxux”  XaMTeblH  HaantTan
XBPOHIe 0pyyNnantblH caH Hb CaHrnminH “Hniatag
60NOH CAHIMMAH H3MX  3px  333MWKrYa3a
M3[33N1301 6rex ypam”-bIH Aaryy 0N0H HUAT3A
DONOH H3IMK 3pX 333MWIKNITYMA33 TyxaWncaH
M3433NNYYANIAT Xyprax 60NHO.

"Awng Apsumux”  XaMmTblH  H330TT3M
XOPOHIe OPYyYNanTblH CaH ©6epWUAH OHNaWH
nnatdopM 60N0H rap yTacHbl annaMK3nWHIIP
AaMMYYNaH [Japaax M3A33NNyyauir HuinTag
HI3NTT3 M3A33N3x 60NHO. YYHA;

1. CaHrMinH 3apnacaH H3arx 3pxuidH
T6p6n, x3n03p, yH3

2. CGHIUIAH H3MX 3pXUAH TaHUNUYyNra

3. CaHrunitH TaHunuyynra

4. CaHIWAH U3B3P aKTUBbIH YH3NM33

5. CaHrMiH U3B3D XOPOHIVIAH 6e6epYnenT,
X3P3rXCaH  6ONOH  X3P3rX3aryn  awwr,
annargnsid ToOL00N0N, yaupanarbiH 3apaan,
CAHIMAH H3rM  3pX  333MLIMrYA34  TenceH
HOr0M aWKr, CAHTUIAH XBPOHTUIAH A3NTIPIHTYA
OyTaL 33p3r M3A33NNUAT aryyncaH CaHruiH
YA axunnaraaxbl Tainat

6. TyxaH MWNWMAH U3B3P awraac
CaAHIMMIAH H3MX 3PX 333MLWKUIYA30 HOTA0N aluwr
XyBaapunax acax Wuinasap

7. XepeHre opyynantbiH CaHMMAH Tyxai
XyyNne, YH3T UaaCHbl Tyxal Xyynbf 3aacaH
Bycan M3433NNUAT Tyxal BypT M3A33NN3H3.

Awmng ApBuxuKx”  XaMmTbiH  H33nTTan
X6POHI® OPYYNanTbiH CAHIMIAH 3px Bapux 0334
Baryynnara 60010x H3rK 3px 333MWUTYONIAH
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M3433N3N74 xamaapHa. YyHA

rapas - eppcakencs ||
Bereen rapaIzHUn HEXLONTIN TEHW/BLE®, TIDBB ]

- U

1. CaHruidH caHxyyruitn 6onoH yiin  Bairyynax Ne 01 -
aXWUNNaraaHbl  ynupnbiH  60ONOH  MUNUAH 5 CaHruiiH KacroauaH Kam naxb
TanaH [LaHCaH/ XOPBHTe UTTIMMNIH YAUPASX T3P33HA

2 XOMK-uniiH yin axunnaraaHsl TanaH

3. CaHruiiH MeHeepuiH 3pCa3nuir
TOOLL00NCOH TOOL00N0N

4 KactoguaHsl
TavnaH, AaHCHbI Xyynbap

5 YH31r3sumHTaM BaiiryyncaH rapas,
TaHUNLYYNTra

6. [10T004 XAHANTbIH XOPOOHbI AYTH3NT

YAN  a@aMunnaraaHs

5.3 H3M X 3PXUAH APUITKAA

Alug ApBMMXUMXT  XaMTbIH  XBPBHTe
OpPyynaniblH CcaH Hb H33NTTall  XxepeHre
OpPYYyNanTblH CAHITUAH XyBb/A HAMX 3px33 bycnan
Xypanpnaxaap 6aiHra caHan 60nrox, apanTnidH
X3MM33r33D 33p/acaH HIMK 3PX33C XOPeHre
opyynaryaan xyaanaax, rapracaH Harx 3pxas
CaHruitH aypam 60N0H XypMbIH 4aryY 3pryynaH
XyAanaaH asax Yypar Xyn3sgar OHUNOrToi
caH M.  CaHrMiH H3rX 3DXWUAH apumxkaar
XOMK-nitH oHnanH nnardopm Bonol rap
YTaCHb! annNMKIALWHIZP OaMMXYYNEH SBYYNHA.
CaHrMIH HIMX 3PXMIAH apumkaa Hb aHxaary
60N0OH X0Epaor4y apwunxaa racaH x3anbaprau
baiiHa.

5.3.1 AHxgaryd apunxaa

AHXOary apunxaa Hb Yr H3NK  3PXUIAH
TAHWALYYNrbIr  XOpooHA  OypTryy X  ONOH
HUWAT3O TaHMNUyynax 36eBleepen aBCaHbl

pnapaa sasargax 6ereef CaHruitH aHxgard
apunxaana raprax 6y 10°000'000 /apsaH
casl/ WMpxar Harx apx Tyc 6ypuir 100 /Har
3yy/ TErperuiiH HIPN3IC3IH YHI3P O/I0H HUIATIA
apunxux, 1'000'000°000  /Har  T3apbym/
TOrperninr TataH TeBnepyynHs.

AHx[Qary apuxaaHbl ye watyya:

1. Awup Accer MeHexxmeHT YUK XXK-uidH
rap ytacHbl ann 6onoH ashidassetmn oHnaiH
nnathopma xaHAaH xapunuardyaap 0ypTryynx,
Batanraaxyynant xMnrax

2. XepeHre opyynaryolH 3aH TeNEBUWAT
TO0PXOMNOX TecT 66rnem, eepuiiH xepeHrs
opyynanTbiH Yapamx, 3aH ICHEEEE)
TOLA0PX0NNYYynax

3. CaHruiiH H3rx 3px xyaanfaH aBax
3axmanra barpwyynx, baranraaxyynax

4 Yr 3axuanrelH garyy CaHruiH

33aCaH MBHIBH AYHI LWHUMXKYYNIX

[133px ye WaTyyablH Aaryy HUAT rapracaH Harx
3PXUWH 3axManra AyypY, kactoanaH 6aHKaH
MOHre 6alplucaHbl fapaa xepeHre opyynard
TyC OYPT HOrAOX HAMK 3PXUAH TOO LUMPX3T,
xonboraox rapaar CaHxyyruiH 30Xuuyynax
XOPOOHO, TaHUNUYYMX, XOPoO 36BLUEBPCHBEPD
H3MK 3PXUIH TyxailncaH OypTran XuiArgIx,
YH3T Li@acbIr xepeHre xaaranx by kactoavaH
DaHKHbI A3HCaHO XaAranx, aHxaary apunxaa
aMMUNTTaM  60MCOH I  Yy3HI. XepeHre
OpPYYNanTbiH CaHTUIAH aHxAary 3axmanrbliH yeq
XOPBHI® Opyynar4aac apu/imaaHbl WAMTIIN
aBaxryi. MeH aHxgary apuixaaHf rapracas
H3MX 3PXUIAH TOOHOOC MNYY rapcaH 3axuanrbir
6uenyynsxryii Gereeq xoepaory apunxaapyy
WWNXKYYN3IX XYCINTUIAT XepeHre opyynarynag
TaBuHa

5.3.2 Xoépgory apunixaa

CaHrnMiH aHxaary apunxaa aMmxunTTan
buenx, 1'000°000°000 /Har TapbyM/ Terperuinr
TaTaH TeBNBPYY/NCH33D XOPOOHOOC XepeHre
OpYYNanTblH  CaHTWUAH  YWN  @Xunnaraa
3pXN3x Tycran 3esweepen asdy, CaHruiiH yin
axunnaraar axnyynHs. CaH Hb HIMK 3px33
6ycnan xynanpaxaap 6alHra caHan 6onrox,
IPIANTUIAH XIMMKIIr33P 3apnacaH HIMK 3PX33C
XyQanpoaar, rapracaH Harx 3px33 3pryynaH
Xy[annaHasaxyyparxynasasrtynyrxapunuaar
XOEPA0ry apuxaaraap 30xuLlyynHa.
CaH Hb HI3INTT3IA CaH TyN LWWHI3D XBPeHre
opyynarygan Hamk 3px apunixux yea CaHp
anb X30WUUAH XEBPeHre OPYYNCaH HIMNK 3pX
333MLUMUIYLUIAH DX ALUKUT, XBPOHTUIAH YHINT33ar
xamraanax, CaHg Harx 3px33 OyuaaH 3apx
xepeHre opyynanraatatax yed CaHgynaax by
XOPOHre OpyynaryabiH 3px alur, XepeHruitH
YH3INr3ar xamraanax, T3Ar3apraik xonbooTtoi
CaHIMiiH XepBex YaaBap, XePeHTviiH 30XUCTOM
XapbLaar xafaranx, XepeHruir yp aluriai
yOMPAAX Hb H3H TAPryYHWUIA Yyxan acyyaan om

H33nTT31h xepeHre opyynanibiH CAHIMIAH
xyBbf, CaHIMH HIrX 3PXMIAH YH3Ir33 Hb
CaHruiiH uaBap xepeHre bywy Net Asset Val-
ue /NAV/-n cyypwuncaH 6aipar XapuH CaHp
WMH33P X6PeHre opyynant xiidx 3scan CaHraac
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X&PeHre opyynant Ttatax 33par Hb CaHrniH
U3B3D XBPeHIMUH yHaINras /NAV/-a Heneenx,
CaHTMIAH  HArX  3pXx  333MWNUMYOUIAH  HIMXK
3PXMIAH YH3INT33HA Heneesrw banpar. JHIXyy
Heneer Dilution effect rap Hapnanar. CaHa HIMM
XOPBHIe OpYYNanT xuinx 3cBan CaHraac XepeHre
opyynantaa Tatax XyCcantuiar OuenyynaxuinH
Tyna CaH H3MMX XePeHTe OpyyNanTbliH X3p3rcan
XyAannax asax acBan 6a xepeHre opyynanibiH
X3parcanas  xypangax  xapartad  Gonpor.
DHIXYY XyAanaam aBax 3CcBIN 3apax ssuaf
APUNMKAaHbl WKUMTTaN, OPOKEPUIH LUUMTI3N,
BUpMunitH aBx 3apax xaHWWIAH 38pyy r3ax M3t
3apanyya Cadraac rappar yuump CaHruiH
LI3B3P XOPOHTUIAH yHINr33 /NAV/-a Heneenger.
JHIMIAH33p x3nB3an CaHAa WWH33P XBpeHre
OPYyNant xXwWix 3CB3IN XOpPeHre opyynantaa
TaTax Hb CaHrniiH LI3Bap xepeHrniiH YHINraaHg
Heneenper banHa.  Tuimaac  CaHruidH
MeHexepyyqn 3Haxyy dilution effect-c CaHp
yNnaax Oy xepeHre opyynar4yabir xaMraanaxsiH
TynA anti-dilution apryyabir awurnax xaparian
6onpor. Anti-dilution levy 6a swing pricing
rax apryya Hb XamruiH epreH xaparnaranar
X3p3rnyypyya oM. Anti-dilution levy Hb CaHp
WUH33p opx upx 6aitraa bHonoH CaHraac
rapx 0aiiraa xepeHre opyynar4gaf TortMmon
AYHr33p WuMTran Horayynaar 6a Swing pricing
Hb CAHMMIAH L13B3P XBPEHIUIMH YHINT33r TyXaiH
apuUxaaHbl 3apANbIH X3MM33r33p Byypyynx
TOOLLOO/IK, H3IMK 3PXUIKH yH3 TOrTooaor apra
oM. YyHTali xon6ootoliroop 6ua [Oanxuiid 130
rapyi ync OpHyyda ©epCAMWH XBpeHre, YHIT
L@aCHbl 3ax 333NWIAH YyUN amunnaraaHpnaa
3eBnemMx as4y axunnagar 10SCO (Interna-
tional Organization of Securities Commis-
sions)-uiiH 3a3aBap 36BIBMX, 30PUNTYYAbIT
YN aunnaraaHfaa HaBTPYYX akunnaxaap
3opbcoH. bBuag 10SCO-c 3pxn3H rapragar
“H33NTT3ll caHruiiH Xepeex 4dansap 00NOH
JpcaA3nuiin yanpanarsiH caiH Typwnaryyn 6a
aHxaapax acyyanyya" (Open-ended fund liquid-
ity and risk management - Good practices and is-
sues for consideration) uyspanyynaac EsponbIH
x0N600HbI 0pHYYyAbIH UCITS caHryya, ALFI-niiH
caHryya, AHY, XoHrkodr, HnoH, AscTpanu
33p3r OPHYY[AbIH H33NTT3A CaHryyAblH CaiH
TYpWAAryyablr CyAam«, eepCAurH Hexuen
Gavigang tynryypnan CaHruidiH xepsex 4aaBap,
IpCANUAH YAMPANArbIH apra X3parcnyyauir

COHrOH aBcaH 60nHO. 3Araap OpHyyAbiH
Typwnara, apra 0apun, CaHruiiH - xepBex
48

H3M X IPXMIA

ooy XESESH””:;J; 2 ”ﬁf’éii‘r”'ﬂ s
CynNanacaH CcyganraadHbl  Tau/laHr
Tonesneree  HoNOBCPYYyNCaH cynanraaw
TalinaH X3craac A3NrapaHryi yHwuHa yy.

Harx apx xygangaH aBax

CaH Hb 3apnacaH HArX 3pPx33 XBPeHre
opyynar4pan xygangaxaap 0alHra caHan
6onroxaoo CaHrMitH L|3B3P X8POHTUIAH YH3I/T33
60noH CaHTUAH HArK 3pxXuiiH yHUAr egep Byp
LWMH3YN3H TOOUOOMXK, eepcauniH ashidas-
setmn oHnaiH nnadtopM BONOH rap yTacHbI
annAnMK3ALWHI3P ONOH HAWT3M 38pNaHa.
Har» apx xynanaaH asax ye war,

1. CaHIMIAH HIrX 3pXUiAr xygannaH asax
3axuanroir erex, baranraaxyynax

2. Yr 3axuanrbiH pgaryy CaHrumH
XOPEHIe WTraMXM3H YAMPAAX r3p3d  YYC3x
beree rapaaHMIA HEXLBNTIW TaHUNLLAXK, r3P33
banryynax

3. CaHrviH kactogmaH 0aHkaH [axb
[aHCaHA XePeHre NTraMMN3H YAMPAAX r3p3asHa
33aCaH MBHIeH OYHT WHUIKYYI3X
XOpeHTre Opyynary Hb H3MK 3PXWIAT XyaanpaH
aBax rapaar 6Galryynm, H3MNK  3PXUIAH
Tenbepuiir 6ypaH TencHeep CaHrMinH H3MK
3PX 333MLUMIYIIP H3IMK 3IPXMIAH TyxahncaH
Byptrang byprrarasx, CaHruiid aypam 60N0H
bycad Xyynb TOTTOOMMMUA 38aCaH H3MX 3pPX
333MLUNMYUIAH IPXUAT 303K, YYPIUAT XYNIIHI.
Harx 3pxudH Tenbep Oatanraamuix, H3MX
3PXMIAH TyxalncaH 6ypTran xmMiracaHn napaa
ashidassetmn oHnaH nNnatdopM  [A33DPX
XOPEHre OpyynaryvitH eepuidH 333MLLIMX Oy
H3M¥ 3PX MICIH XICIMT HAMK IPXMAH MIQ33N3N

xaparfnaHa.
Xoeppory  apunxaaraap CaHg  WuWH33p
50'000'000 /taBwH cas/ T1erper Xypranx

X6peHre opyynx Oyl xepeHre opyynar4gaac
2% wuMTran 6yroy anti-dilution levy-r erceH
3axuanrblH YHWAH [YHr33C CyyTraH asHa
50'000'000 /raBWH cas/ Terpereec [O33wW
AYHr33p XepeHre opyynx Oy  XxepeHre
opyynarvabiH WUMTraNuinr CaHrninH MeHexep
Tyxah Oyp TOrTOOHO. X3p3B LWWH3 XOPOHre
OPYYNary Hark 3px aBM, HIMNK 3PX 333MLIMIY
6onson TyxaiH xepeHresp CaHrMinH MeHexep
HIMM XOPBHre OpPyynanT XuWhx X3parTai
6onpor. OH3 yen axwan 3apaan rapax bereepn
3H3 3apANbIT TyXalH XepeHre 0opyynaryaac
WAMTI3N x3nb3pa3p ypbaYnNaH CyyTraH aBax
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3amaap CaHA anb x3AuiAH xepeHre opyyncaH Xx3Mx33Huit /Redemption gate HEN PPEYE ’

H3M¥ 3PX 333MWUTYAMAH 3PX ALUUT, XBPOHTUIH
YH3NI33r xamraanax 30punroToin

OyuaaH xyaanaax XyCanTuidr ixynaamnggex, |
Buenyynax yyparTan GaiHa. YyHIIC-XITIPEdH=——

Harx apx 6yuaaH xynanaax

CaH Hb HI3INTTIA  XOPOHre OpyynanTbiH
CaHMMWH XYBbA rapracaH Harx 3px33 Xyynb
TOrTOOMMX 00NOH CaHIMWH OypaM, Mypama
3aaCaH Hexuneep OyuaaH xyaangas asax
YYP3r xyn33Ha. CaHruH HIMNK 3pxuidr byuaaH
XyaanaaH aBax[aa CaHruidH L3B3p XOpPeHrnitH
YH3NT33 00N0H CaHIMMH H3MK 3IPXUNH YHUIAT
enep Oyp WWH3YN3H TOOLIOOMXK, ©6pCAUIH
ashidasset.mn oHnaiiH nnadropm 60NOH rap
YTACHbI aNNNUK3ALWHI3IP ONOH HWUIAT3A 3apnaHa

Harx apx ByuaaH xynanaax ye war:

1. CaHruidH Harx 23px3g  Xynasnruidx
xyrauaa /lockup period/ rawx Oaiix 6a 3H3
Hb TYXaWH H3MX 3pXMAr xynannaH aBCHaac
XOWW 1 /H3r/ cap 6aiiHa. XynasnruiiH xyrauaa
ayyccaH Harx apxuir CaHa 6yuaaH xygangax
BONOMMTON, XYHYMHTIN 3aXMaNra rax y3aH3

2 CaH 3H3Xyy XynasnruiH xyrauaaHpg
XamMaapax Harx 3pxuiAr OyuaaH xygoangax
3axuanroir 6Wenyynaxass Harxk 3px byuaaH
XyfAanaaH YHAC3H WwMTran A33p HaMant 1/
H3r/ XYBWUWH LWMTIIN HOTAYYNX, 3aXManrbir
buenyynHs

3. CaH Hb XYN33ATWAH Xxyrauaa Hb
ayyccaH 6ywy 6yuaaH xyaanaax 60NoMXTON
Harx apxuiar CaHa byuaaH xyaanaax xyCantuiar
7 XOHOrT H3r ypaa /notice period/, [laBaa
raparuid 11:00-15:00 (YnaaHbaatap XOTbIH
uaraap) UarviH X0OPOHAO CAHTUAH OHNAWH
nnatmopm 60N0H rap yTacHbl annNNUK3IUWHIIP
OaMMXYyynaH Xy/133H aBHa X3p3B TyxaitH [laBaa
rapur Hb axNbiH 6yC 84epT TaapBan AapaaruiiH
ablH 60ep 3axuanra Xxyn33H asax enep
6anHa

4 3axvanra xynaaH asax efep CaHrniH
HArX 3pxuiar OyuaaH xyaannax 3axuanrbir
erex, batanraaxyynax

5. CaH Harx spxuir byuaaH xygangax
BaTanraamcaH 3axnanroir axabiH 5 XOHOTUAH
[otop 6uenyynx, Harxk apx OyuaaH xyaannad
agax T1en6epuiAir  H3IrX  3pX  333MLIKTYKUA
LUNNKYYMHI.

CaHruiH HarX 3px byuaaH xyaanaax Har
yAaarvitH 3axuanraap TyxavWH 3axunara erex
enpwitH CaHrvitH LL3B3p akTMBbIH10%-1acnxrym

HIMX IPXMIAr ByL@aaH 3apax xy4MHTIN 3axmanra
MPB3M HUIAT MPC3IH XYYUHTIW 3aXUanNTeIr XyBb
T3HUYYN3H 10% 6onrox 3axuanrsir buenyynax
6ereen yNACIH 61en3aryii 3axmanrbir XyYnHryi
raM y33X, 6uenyynax yypar yycaxryh 6on-o
Yr xy4yuHryin 60NCOH 338XMANrbir H3rXK 3px
333MWMIMY Hb AaXUH erex 60NOMMTON. 33puM
TOXMONAONA 33X 3331MWH  OHUTOM Hexuen
yycc3H yen CaHrMinH MeHexep CaHas raprax,
CaHruiid TY3 6atnacHaap CaHrniiH H3rx
3pXuiAr ByuaaH xyaanmax Xycantuidr 6ormHo
xyrauaaraap xa3raapnax /suspension of re-
demption/ 6onox 6ereen WHraxa3a CaHruid
"Harx apx xygangaH asax, byuaaH xyganaax,
33xuanra erex XypamM''-blH Aaryy 3oxuuyynHa

Harx 23px 333MWUrY 86epuiiH  333MLUMWIAH,
XYN33NTUIAH Xyrauaa AyyccaH Harx apx3s CaHg
byuaaH xy[annaxnas eepuinH HUWT 333MLLMXK
OyA HIXK 3PXMAH Xx303H XyBuiAr 6GyuaaH
xynannax ©Oalraaraac xamaapaH [apaax
WwumTranyyaunir /anti-dilution levy/ CaHg 1ente.

1000°000 | 1000000 5000000
Terpar 5000000 | rerpereec
XypTanx Terper aI3w
2% 3% 4%

X3p3B XOPOHre 0pyynary Harxk apx33 Oyuaad
XyOan[ax CaHraac XxepeHre opyynanraa
ratax 00n1BON xepeHrunr CaHrminH MeHemep
xynannam, 63n3H MeHre 6Bonrox /liquidate/
X3partTaw bonpor IH3 yed axuan 3apaan
rapax 0ereef 3H3 3apANbIlr TYX3WH XOPOHre
opyynarvaac WwumMTran xanb3p3ap CyyTraH aBax
3amaap Canpyngax byt xepeHre opyynaryasi
3PX 3LWWT, XOPBHTMIAH YH3NMr33r xamraanax
30pUNTroTON

5.4 CAHTUIAH LI3B3P XOPOHI UIAH YHINT33,
H3MK 3PXUIH YHUAT TOOLOX APTAYNATN

"Alwnn ApBUMKX" XaMmTblH H33NTT3W XBpBHre
OPYYNanTbiH  CAHTWAH  U3B3P  XBPOHIMUIAH
yHanraa /NAV/ BonoH TyyHA CyypuncaH
HArX 3pXWAH yHUiAr CaHa xepeHre xagranax
YANYMNras  xagranax yYANYMaras  ysyynx
6yn TonoMT 6aHkHbl KactogvaH 6aHKHbI
xantac 6onoH XOMK Hap emep Oyp TOOLOOMXK
CaHrunH oHnanH nnatdopm 60N0H rap yTacHsl
ANNANKINWHIZP [A3aMMXYYNaH ONOH HWIATIA
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CaHruiiH Harx apxuiir xypannax, apryynam
Xynannam asax asunnaraar CaHrminH U3B3p
XOPOHTUIAH  yHaNraaHa /NAV/  cyypuncaH
HIrX 3pXUIAH YH33p siByynax 6ereep UHraxmn3s
CaHrnidH U3B3p XOPEHTWUIAH YHINr3ar aapaax
6aignaap ToouHo

2 : HuAT xapaxrniti
I3IMLLMIHANIAH HIAA

YH3 LI3H

BoAMT YH3 LIH

boawr
IB3D XBPBHIB

CaHIMMIAH H3MX 3PX 333MLUUTYAMIAH HUIAT L13B3P
XepeHre Hb CaHrniiH HWUIAT 333MWKX Oy
X8PBHTMIAH B0ANT YH3 U3HI3C CaHrMiH HUAT
ep Tenbepuniin 60QNT YH3 L3HUIM XaCCaH L3B3P
ayH 6altHa.

TyxaiH eApWiAH CaHTUIAH HUIAT 333MWKMXK Oy
XOPOHIMHH B60OMT YHI UL3HWMWr TOOLOXAO00
napaax baignaap ToouHO. YyHA

- XyBblUaaHbl YH3MM33: YH3T L3aCHLI
apuUnNxaaHbl bavryynnarag BypTranTan
XYBblLL@aHbl YH3Mr33r TyXaH apuxaaHsbl

6aliryynnaran apnnxaancaH CyyuiH xaanTtbiH
XaHLWMH/ CYYpUaH rapraHa.

- OpuWiAH X3pParcNuH  yHaNras: YHaTt
LL@acHbl apuixaaHsl 6aliryynnarag 6ypTranTaw
OPUIH  X3P3rCNUWH  YHINMMIAT  TYYHUA  Xyyr
XYPUMTIYYN@H TOOLHO.

- B3M13H MEHTe, XxaaranaMMuiiH yH3Iras:

BanaH MeHre O60M0H XafranaMMuidH yH3
LAHWIAT TOOLLOX /400 TYYHWUIA XYPUMTNATACEH XYYT
opyynHa.

CaHIMAH HUIAT 233MLWVK Dyii XBPBHTUIAH
60AMT YH3 U3HWIAT TOOLIOXA0O epep Oyp
TOOLOONOX  OOMOMMIYA  338pUM  TOPAMIAH
XOPEHIMIAH YHINI33r HIPNICIH OYry AAHCHbI

YH33D  3CXYN  YH3MT33HWN barryynnarsix
TOLAOPXOMNCHOOP TOOLHO.
CaHruMiiH  HIMK  3pX  333MWWIYANIAH

LU3BIP XOPEHTMiAH AYHT BOAUTOM TOOL00NOXbIH
Tyno CaHruiH Tenex €cTor YUN4YUNrasHuiA
XONCUIAr 8A6PpT HOTAYYNaH TooL00NX, bypTrang
TycraHa.

CaHrUH HIT X 3PXUAH YH3 Hb HIMK 3pX3[
HOMO0X L3B3P XOPEOHIUIAH YH3NT33r xapyynax 0a
YYHuiir poopxwv 6aiianaap 100U00NIHO

TOrTooXxaoo

HIrX  IPXUWAH  YHUWIAT
CaHIMIMH L13BIP XBPEHTMIAH YHINr3I3r CaHrnidH
rapracaH HamK 3PXMUitH TOOH[ XyBaaHa. CaHruiiH

CaHruniiH
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napaax apradnansir MepaeHe. |

IPXMKH TOO

dBCaH

CaHMMKH rapracaH Harm« 3pXuitH T00T TOOUOXA00
CaHrMiiH aHxpardy apuikaaraap rapracaH
HIMX 3PXUIAH TOOH 33D TYXaWH XyraLuaaH HaIMx
rapracaH H3mK 3PXWAH TOOM HIMMXK, TyXxaiH
XyrauaaHg apryynasH xygannaH aBCcaH H3MXK
3IPXWUIAH TOOT xacax baignaap TOOLHO.

5.5 LL3B3P XOPBHIMIAH TON16B16ree

"Alwmn ApBuMKx'  XamTblH H33nTT3M
XBPBHI® OpYyynanibiH CaH Hb aHxgary 3ax
333NMiAH apuxaaraap 10°000°000 /apsaH casa/
WUPX3T HIMK IPXUIAT HIr 6ypuiAr He 100 /Har 3yy/
TOrperviiH H3PN3C3H YH33P apUNMKAaHMO raprax
10 /Har/ T1apbym Terper taTaH TeBNePYYIX,
Tycrali 3eBLUeBPeN aBCHaap YN axunnaraaraa
AXNYYNH3.

CaH Hb XaMTbIH H33ITT3M CaH YYMP HITXK
3px33 Oycpman xypanpaxaap 6alHra caHan
OONroM, 3P3NTUAH  X3MM33rasp 3apnacaH
HIMX 3PX33C 0N0H HWIAT3A xypanpnax bereefn
2022 OHbl 3U3CT CAHTUIAH HUIAT youpaam by
TaTaH TeBNOPYYNCIH XBPeHTUUH x3amm33 10.0
/apsaH 13pbym/ T3pbym Terper, CaHruiiH yiin
aMmunnaraa AByynax xyrauaaHbl 3U3CT HUAT
yavpaax 6y XyBb HWUANYYNCIH XBPOHTUIAH
X3MM33 427 /A8YvMH X0€p apaBHbl [0N00/
13p0yM Terper balHa.

CaHr yycraH 6aliryynaxtat xon6ooToi
H3r yaoaarvH 3apanyyn rapaxrtai xonboraoH
CaHrninH uaBap xepeHre 2022 oHbl 3uacT 101
13pbym Terper 6aix bereen xun byp ayHaXKaap
278% ecex 2031 oHbl au3cT 103 13pbym Terper
Oalixaap TeneBnex baHa.
3ypar 15 CaHruik LIB3IP X6PBHTMiAH TANABNEr 86
120,000

103.021
100,000

5,202
#0000 7298
60,062
0,000
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20,455
40,000 -
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5.6 HOMK IPXUINH 8r06XMIAHTOOL00/10/1

Awnag ApBumux”  XaMTblH  H33nTT3iA
XOpPeHre OpyynanTblH CaH Hb aHxaary 3ax
333NMIH apunxaaraap Har X apx Har 6ypwiir 100
/H3T 3yY/ TOrperuiiH HapA3CaH YHI3P apummmx
bereen 2022 oHbl 3u3cT CaHruiiH U3B3P
XOPBHIMIAH YHINTI3HA CYYPUNCAH HAMK 3PXUIAH
YH3Nr33 103.2 terper 6aix 6on 2031 oHbI 3L3CT
378.0 Terper balixaap T1ene8T13i 6aliHa.

IHIXYY HIMK IPXUIAH YHINTII Hb HOMAON
awur Tapaaraaryn yeuwnH CaHruMiiH HUAT
xepeHreec CaHrmmH HUAT ep Tenbepuidr xaca
TooucoH Oytoy anusBaa xanbapuiH 3apaan,
TaTBap, WUMTIINNIAH Oapaax AYHr33c TOOLUCOH
AyH 6onHo. CaHrninH yiin axmnnaraa ssyynax
xyrauaa 6ywy 10 XMUNuiH XxyrauaaH Aaxb
CaHIMH H3MK 3PXUNH MUNUAH OYHOAM 680X
/CAGR/ Hb15.02% 6aiiHa.

OHIMAH33D  X3M1B3N1  TaHbl  XOPBHre
opyyncax 100 terper 3apaan, WUMTIan, TaTeap
XaCCaHbl Aapaax AYHrasp »un 6yp TOrTMON
15.02% ecex, 10 xunuitt gapaa 3

3ypar 16 CaHrvuiiH H3rm 3PXMAH YH3Nr33HKit Tenesneree
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“ALUNA ACCET MEHEXXMEHT
YLLK" XBPOHIB OPYY/IANTbIH

MEHEXMEHTUIH KOMOAHWIAH
TAHNALYYNTA
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6. “ALUVI,D, ACCET MEHEXMEHR
YLK” XOPOHI'© OPYYJIAIITD
MEHEXXMEHTUNH KOMIAHW

TAHWUTILLYYTTA

6.1 TOBY TAHUNLYYNTA

AH

Hap

"Awung accet meHexmeHT YLLK XXK

KomMnarwuiiH xan63p

Xa3raapnaraMan xapuyunaratait KoMnaHu

PernctpuiiH gyraap

6742491

YNcbiH OYypTranunidH gyraap

011830470

YN axxunnaraaHo! Yurnan

X8PBHIre opyynantbliH MEHEXMEHT

YW axkunnaraa sagyynax xyrauaa

Xyrauaaryw

XyBblLL8a 333MLLINIY

Awmp OGunHTek MHBecTMeHT Cepauc XXK

[yRL3Trax 3axupan

A batnypss

Xaar

MoHron ync, ¥Ynaarnbaarap xot, Cyxbaatap
ayypar, Cutu tayap, 1001 TooT

CaH/[, 333MLUKNX HAMX 3PXMIAH XYBb X3MM33

5%

“Awmng acceT MeHexmeHT YLIK™ XXK Hb 2021
OHOOC XOWLL CaHXyYrnitH 30XMULLYYNax XOpoOHb!
YH3T UaacHbl 38X 333/ XepeHre opyynanibiH
MEHEMMEHTUIH YN @Xwunnaraa 3pxnax
TYCraii 3eBLUOBPBNTIAresp yin axunnaraaraa
aByynx  6aiiHa. MeHEeMMEHTUIAH KOMMaHu
Hb CaHr yycran 6airyynax, CaHruiH Harx
3PXWIAT ONOH HWIATIA GaliHra caHan 60Nnrox,

IPX3M 30PUMTO

XepeHre TtaraH Tesnepyynax, CaHruinH epnep
TYTMbIH YWN axwunnaraar 30xuoH bairyynax,
XOPBHIe UTFIMM/3H YAUPAAX F3P33HUIA garyy
CaHruiAH XepeHrninr yp aluurTain yanpaax 33par
YANYUATIIN MIPTIKNUAH TEBLUMHA Y3YYyNax
6ereen [033px YANUUMATIIHYYAMUT Harxk 3px
333MWMNTYANIAH 3PX 3LUTVIAH TENB8, COHUPX/IbIH
3epumnnryin, bue naacaH, xapaat 6yc H6ainnaap
XYPraHa.

MISSION

T
T Mo

XyH 6ypuiAr xepeHre opyynary 601rox xamTbiH yH3 L3HWIAT OyTI3H3.
Building shared value, helping everyone to be an investor.

AJNICbIH XAPAA | VISION
XYPT33aMMKT3, xAN6ap, xapuyunaratai yununnraar xerxyynax 3aMaap OponLory ranyybi
UTT3NIMIAT XYN133C3H Heneennuniid XxepeHre opyynantbiH TIPryynary komnaxsu 60nHo.

A leading impact investing company that is trusted by all stakeholders in its commitment to develop
inclusive, simple(easy) and responsible investment management services.
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HIMK IPXUIAH TAHUNLY YT A =

HONOBNNNIAH XOPOHIe OPYYNANT / IM-
PACT INVESTMENT
XOPeHre Opyynantbir 3eBXeH alWruiiH 165188
XWAA3r rax oWnronT apa xoupooa 6ararryw
Xyrauaa eHrepy 0anHa. CyynuiH yewiH
XEPeHIe OpyynanTbiH M3PraMunTHyya [A[at
FAHL CaHXYYrMitH ereex Byc Huiram, bairans
OpYUHA XYPTaN 3epar Heneennuir 6uin Gonrox
XOPOHI® OPYYNanTbIr XMnX XaHQNara, COHUMPXonN
HIM3racaH. ©epeep x3nban, TaHbl XBPEHre
OpyynanibiH TOAOPXOW XyBb BUAHWIA aMbaapy
Oyn OpuwH, Huiliram, 6aliranb, O3NXWAL
3epar Henee aB4pax, yH3 u3H3 6uin Bonrox
KOMNaHuynan xepeHre opyynant 601X 04HO
HeneennuinH  xepeHre  OpyynantbiH
canbapTHUArMuiAHXapuyLNarsiryxamcapnanar
KOMMaHWYbIH BCeNT, Heree Tanaac 3H3XYY
BCONTeBC  BreeM  XYPTaXWH  xamyyraap
XBPEHTOHUNXB6 VYH3 UIHMAT eep Tanaac Hb
xapx 0aliraa xepeHre opyynaryma, MeH aprax
TOWPOH, BaWran opuuxg 6uid 6onx Byt separ
66pYNeNT ra3f rypsaH 1ant eepunentuiar 6ui
6onrocoop BaitHa

3ypar 17T HenesnnuiH xepaHre opyynant

KZm +

XepeHre O0OpyynanTtbiH CaHraap [Aamxyynx
XOPOHIe OpyynanT xuidcHaap Guin 6onox Aasyy
ranyyn .

« JHIMMWH - Ta H3raHT N XepeHre
OpyynanTbiH CaHA XxepeHree opyyncad n Gon
TaHbl xuiAx amun 60NCOH r3C3H yr. Xamar n
TOBOITIN AMNbIT  CaHIMMAH  MeHexepyyaaa
faatrax 60nHo. 5

- M3PM3AIXNWWMH YOWUPONATA -
XepeHre opyynantbiH CAHITUAH MeHeepyya
enep TyTam caHa Oyi xyBbuaa 60n10H 6oHALIT
aax OO0MOH 33pax LWWIAAB3PYYAWUAT CaHIMIAH
30pUNrbIH Oaryy CyAanx, rynuatrax bampnar
Tan TaHbl emHesc OYyT3H uaraap aMunnax,
CyQanraa, WWHXKUNT33 XUACHUA YHAC3H 433D
WUAAB3P rapragar.

- BOCIrO BATA - Ta Tecna KOMNaHuiiH 1
LUIMPX3r XyBbL@ar aBaxaj TaHbf 27 cas Terper
x3aparTaki 60N XxepeHre OopyynantbiH CaHA
x@peHre opyynax fooa xamx33 200,000%.

- X6PBEX YALBAP - bycaa tepnuniiu
xepeHre /yn xepnex, MawuH/, XyBbUaa
33p3rTaii xapbLUyynaxajd xepeHre opyynantbi
H3MK 3pX Hb aBax 3apaxaf amapxaH, WuMTran
parartaii bangar

YH3 U3H3TIU

SEP3I XOPBHI9

OPYYNANT

Heneenen

- [OVBEPCUOUKALN

OpYyYNanibiH XaMruH uyxa'}ﬁ Fenupy 1698
nvBepcuukaum byroy 3pCAdINUAr NBpRAaax,

6yypyynax Gaipar. Ta HIr KOMMERW XEPEHTE

opyynnaa rax 6000xof T3P Hb AaMMyypaxag
TaHbl Byx N xepeHre yryit 6onHo. XapvH xepeHre
OpYYNanTbiH CAHTMIAH XYBb/ X8POHIe OPYYyNCaH
100 KOMNAHWIH H3r Hb y4up 1% n yryit 6onHo.

6.2 YOMPONATA, KOMMAHWUIAH BYT3L

Harx 3px 333MWLINTYNO Hb HIMXK 3PXUIAH
TOOrO0Op CaHanblH 3pxTaik 6ereen CaHrviAH
MEHEEePUIAT COHIOX,CaHIMMInH AypaMaespynent
opyynax, caHr TataH Oyynrax, TeneeneH
yavpaax 3e8nen (TY3)-uiH ruilyyHWIAT COHIOX
33p3r 3PXUIAT 3AN3H3.

TY3 Hb HIMXK 3PX 333MLWKIYaANIAH YeneeT
uart CaHruidH 3px 6apux bavryynnara iom
Harx 3px 333MWUrYguiH 33mxnT 6yc xypasir
Xypanaoyynx CaHan, LWwaapanarsir  XynasH
aBY LWWNAB3PNAX YYP3rTan TY3-uhH A3prag
[loToon XsHaNTblH XOPOO YWN aunnaraaraa
ABYYynax bereel  XAHaNTbIH XOPOOHb!
rMwyyHuiar TY3-aac tommnHo. CaxrviH eaep
TYTMbIH YN @xunnaraar XepeHre opyynantbiH
MEHEMMEeHTUINH KOMMNaHWMH ryWMUITI3X
YOUPANEra, MeHEXMEHTUIAH 6ar X3parXyynH3

3ypar 18 Awwnp Accer Menexment YLK XXK-nian 6yTauy
XYBbLUAA
33aMunMryng

TeNeeneH
l YAUPOAX 36BN

NYUUITI3ax
3AXUPAN

A0TOOA XAHANTLIH
AXWNTAH

MEHEXMEHTWUIH
BAT

6.3 TON66/16H YOUPLOAX 36B/161

"Awunp accer meHexmmeHT YUK XXK-uiH TY3
Hb 5 rMWwyyHT3R 6erees yyH3I3C 2 Hb xapaat
Byc ruwyyH. TY3 Hb capf H3r3sc AoowWwry ynaa
xypangax CaHruiin yin axunnaraa 60n0oH
CaHXYYrMinH TAANaHA XSAHANT TaBbX aMUNNaHa.

B | XQRBHIBaep
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“Awmnp AcceT MeHemeHT YLLK XXK-nitH TY3-
WH napra Y. dHxTaBaH

2011 oHA ANoHbI M3dkal ux cypryynuiar
3IANAH
3acary Mapraxnasp tercceHd beresn AnoHbl
HMroywnH XK-ayanpaax TeBLWMH XYPT3N A3BLUKMH
11 mun axunnacad Typwnaratam MoHrongoo
npaaa MNyyacek YUK XXK-r xamtpaHn 6aryynix
0100T00P KOMNAEHUIAH TYALATI3X 3a8XMP/blH
anbbir xawaar YafBapnar 3AunH 3acard oM

“Awmnpg Accet MeHexMeHT YLK XXK-uiAH TY 3-
WiAH ruwyyH A. Batnypae

MoHronYnceiHlagaagxapunuaaHbl Aam,
CaHxyyruiH 3oxumuyynax Xopoo, OHuten rpynn,
Craiiten rpynn 33par 1ep, XyBWIAH x3BLWNWAH
6aitryynnaryyaan 20 rapyd xun akunnacas
Typlunarartaii. Tapaap 3AniAH 3acaryniiH xyBsb/
CaHXYYrniiH  canbapbiH  X8MKUn,  HUATWAH
caHxyy 6a opnorbiH MEHEWMEHTUIH CIB3IP
cyfianraa xviiaar 6on GU3HECUAH 36BM1OXWIAH
XyBbfl CTpateru yaupanara, MapketuHruiH
ynurnanaap maprawcad. 2004 ong  CaHxyy,
Iamiin 3acruiin [3aa Cypryynuiar busnecuniH
yaupanareiH - 6akanasp  (BBA), 2013 oHA
CupaHeiH  Wx  Cypryynuiar  CaHxyyrumis
3AMIAH 38cruidiH Marvwetp (Ms Econ) 33parTaid
rercceH. 2019 onooc BHXAY-biH 2auiH 3acar,
BuarecuitH Ux Cypryynbfa BuaHecuinH 3agniiH
sacruiiH  nokropadtaap  (PhD  candidate)
cypanuax oyu

A Barnypas Hb Awmng AcceT MeHexMeHT
YLK, UHthopym KoncanTtuur, LUMMT bonoscpon
KOMMNaHWybIH Yycran OGauryynary naptHep,
MOHTONbIH XepeHruidH bupxw XK-biH TeneeneH
yaupaax 3esnenviad  xapaar Oyc  ruuyyH,
CaHxyyruiiH Xyp1aamx-Xerkun CaHaauunra
TEB-bIH YYCraH 6aryynard ruwyyH.

hA4

“Awwnp Accetr MeHexmeHT YLLK XXK-uAH TY 3-
WilH ruwyyH B.U3anmar

BaHKk, CcaHXxyy, XepeHre opyynantbiH
ynurnanasp JPMorgan xepeHre OpyynanibiH
caH, SMBC aviation capital, Xac 6aHk 33par
ONOH YNCblH TOMOOXOH KoMnaHuuygag 10
rapyy »un axunnacaH Typwnaratau 6ereep
opooroop Awupg Accet MeHexxMeHT YLLK XXK-
WAH XepeHre opyynant XxapuyucaH 3axuprbliH
YYPrWAr ryiuaTragar.
2008 oHpg Irish  American  Universi-
ty-r busHecuiH yaupanareiH  6akanasp
33partai Tercex 2016 oHg ACCA 6yrwoy
OnoH yncbiH HAarTnaH 6oaory UONbLIr ascaH.
Tap633p MOHronblH YH3T LAacHbl apunxaa
IPXNIArYauiH  xonbOOHbLI  YH3MN3X, MeH
WpnavpbiH BaHkapyyabiH xon6oo, Xyynby
HapbiH X0N600OHbI Tyc TYyC M3PraxKnuitH
YH3IMN3XTIA.

“Awwnpg Accet MeHeMeHT YUK XXK-uin TY 3-
WIAH xapaat byc ruwyyH L. Tymanbanap
CaHXyyridH 30XULYyyNnax Xopoo, XernuiH
6aHk, DBM accer MeHeMMeHT 33par TepuiiH
6onoH XyBWMH X3BWANWWAH BaiWryynnaryynan,
3[MIH 3acar, HUATUIH 60ANOTMIAH YUrN3N33P
XAHANT WAanNrant, 3esneree erex teswuHa 15
MWN  axwunnacaH Typwnarartaid. Opooroop
“[16pBOH yNUPNbIH HOrOOH 6alwnH" XXK-nitH
FYWUITr3X 3aXMPNbIH YYPrUiAr ryiuaTragar.
2006 oHp Opoc yncbiH MGIMO ux cypryynbg,

3AMAH  3acruintH  6akanaBp  M3praxkn3ap
cypanuax TOrcceH bereef ANoHbI
Xutouybawmn  UXx  cypryynb  MIPraun

A3WNYYM  HUATUAH 60ONOro Yurnanasp
MarucTp xamraancaH.




HIMX IPXUAH TAHUNUY YT A

“Awunpg Accet MeHemmenT YLK” XXK-uitH TY3-
WIAH xapaaT 6yc ruwyyH 3.baacaH

BuaHecuitt yaupanara uurnanasp AHoa 6aHk,
Xyfianfaa xermnuiH 6adKk. HFOHWTen rpynn
33par OBawryynnaryynan yavpaax TeBLUHWUMA
axnbir 20 rapyi mun ryiuatrax  baiiraa
Typwnaratain. Opooroop KOHUTEN rpynnnitH
YHAC3H OyT3arA3xyyH Xerxyynantuitd anbaHbl
3axupnbiH anbeir xawpar. Tapb3ap 6M3HeciH
YANpAnara,  X3parnasHuii  MateMaTUKUH
Gakanasp 33parraii

6.4 10TOOO XAHANTLIH XOPOO
‘Awmp Accet MeHemMeHT YLK" XXK-

WAH [0T00A  XSHANTbIH XO0PoO Hb XOMK-
NIAH

YAN  aswunnaraar xonboroox  xyynb,
TOTTOOMM, CaHXYYrUiiH 30XULLyYyNax XOpooHOOC
TOTTOOCOH  XONBOrAoX  MYPMbIH  XYP33HA

ABYYN» Oaliraa 3caxag XsHanT TaBbX, YN
axunnaraadbl AyruHantas XOMK-biH TY3-a
TainarHanar, XxaHanTeiH 3px, yypar Byxuii Gue
[aacaH xopoo toM. “Awwnp Accer MeHeMMeHT
YUK" XXK-WHAH O0TOOA XAHANTbIH XO0POO Hb
CaHxyyrmH 30xMLyynax XxopooOHOOC TOFTOOCOH
TOXMPOMMTOW 3Tr33AUAH LWaapanara xaHracaH,
yr YUrnang axnsiH Typwnaratai 3 ruyyHTan
6afiHa JHIXYYy HIMK Hb  933/KuT  60MOH
33NMMT BYC WaNranTbilr KOMMNAHWAH CaHxyy,
XBPOHIiAH yaupanara, 4OTO04 YN axwunnaraa
raCIH YWUrA3NYy4d3p TenesnereeHWin [aryy
X3PIMKYYIX @aXunnaHa.

[oToon xsHaNTbIH XOPOOHbI rUyyH 3. baacaH
3. BaacaH Hb XOMK-uitH TY3-uidH xapaat byc
ruwyyH Gereen [otooa YN amunnaraaHg
MOH XSHaNT TaBbX amunnaHa Tapb3ap
BusHecuitH yaupanara 4nrnanaap AHog baHk,
Xynanpaa xerxnuiiH 6aHk, HOHWTEn rpynn
33par Galryynnaryynafl yavpaax TeBLWHWA
axnblr 20 rapyl Xun ryiustrax Oaiiraa
Typwnarataid. Opooroop HOHWTEN rpYNMNAH
VHACIH BYTI3rA3XYYH XOrXKYYNINTUAH anbaHb!
3axupnbiH anbeir xawaar. Tapbasp buaHecuiH

yaupanara,  X3aparnaaHuin - MateMatUKuiiH
6akanaBp 33P3rTaid.
[oTood XSAHaNTbIH XOPOOHbI ruwyyH [

LLinipas..

Cyy XK, TarHyynbiH epeHxuin rasap, bairan
OpPUVH HOTOOH X8rXT1iiH AamM, LLIOHX0p yH3Nras
33p3r T6p, XYBUIAH X3BWNWIAH baWryynnaryynan
ayauT, Hartnad 6oaox BYPTr3NMAH YMrNanaap

anagement

':m'rn

20 wun axunnacad Typu aratan, 2005 0

MHBBWHCTHTYTaac ayauTbik yin émmhnéraa !

ABYYNax 3PXWIAT ABCAH TULIYYH M- Iapﬁaap
3AMUMAH 3acary, MaTeMaTuKy M3praxunTan.

[otooa  XsIHANTbIH
B.BapaMmcypaH
CaHxyy dauiiH 3acruiti Wx cypryynuir 2021
OHAL  CaHXYY MEHEeXMEHTUAH M3Praxnasp
tercceH. 2021 oHa “MoHroneiH YH3T Llaac
Apunmaa 3pxnaryguiin Xonboo" ©3b-eec
MOHIOM Y NCbIH YHIT L@aCHbI 33X 333/ XepeHre
OPYYNANTbIH YUTN3N33P MIPrIMAUAH axun,
YANYUNTaa SBYYNaX 3IPXVIAH YHIMM3X aBCaH
60nHO. MeH Tyc oHa CaHxyyruiid 3oxuuyynax
Xopoo, MoHronsiH [laatranbiH 3yy4nargbiH
Xon60OHOOC XamTpaH 30xuoH OairyyncaH
“[laatranbiH 3yy4Ynaryumiid apx oNrox cyprant -
biIH rapuunras ascaH 6onHo. 2021 oHoOC
"HawHn WHwypaHc Bpokepax Cepsucac”
XXK-WHH 0aaTranblH M3PraxMnaTHIOP aMUNNam
6aiiraan eHeenpuiiH 6aipnaap “Awwna Accet
MeHemmMeHT YLK" XXK-g gotoon axuniHaap
ammnnax banHa.

XOPOOHbI  TULLYYH

6.5 MEHEXXMEHTUIAH BAT

“Alnn Accet  MeHexment YUK"  XXK-uiH
MEHEMMEHTWIAH 0ar Hb CaHxyy, 34AWWAH 3acar
60N0OH  XBPeHre  OPYYNanTblH  YUrN3N33p
M3PrawcaH, Typwnaratal MapraxunTHyyaaac
Oypasx ©Oereen XepeHruiH 3ax  333MUIAH
Cy[anraa, WuHMnNras 60n0BCpyynax, XepeHre
OpyynanTbiH CTPATeru TOAOPXOWM0X, XepeHre
opyynanteiH  60N0H  YWN  @aMwunnaraads!
3PCASNMIAH YOUPANATbIT X3P3TMYY 19X, XBPBHT
OPYYNanTblH YN @Xunnaraar yampaaH 30X1oH
Balryynax 4uirnanaap MaprawuvH amunnas
balHa.

Opooroop “Awwng Accer MeHexmeHT YUK"
XXK Hb YHAC3H 8, r3p3aT 10 axwnTaHTaiiraap
Yyun axunnaraa asyynx 6HailHa.  Xyynb
3YiH 3eBneree, yMnuunraa, IT yiAnumnras,
aYAWUTbIH YANYMNT33, MAPKETUHITMIH BaryyabIr
ayTCOypPCUHT xuiix Baipgnaap amunnax 6arHa,
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i aEhid .

| A Barnypas MyiAU3TrIX 3axmpan IAriiH 3acar ;

2 B Lanmar XBpeHre opyynant xapuyucad 3axupan buinec ‘y'uMDﬂ.’t:F-:a_ Ay
3 EBarrapwr XepeHre 0pyynanteiH 388M16x 3audiH 3acard, Canxyyy

4 PCyearapan XOPBHI B OPYYNanTeiH 368N6X Canxyyy, buarec 3s8nex

5 [ApwyH3ana 3ax 333N WKHMKIIH CaHxyyruidH yaupanara

6 L Bynrancaixax [lara aHanucr CaHxyyruidH youpanara

7 3 Menxbona CaHXyyTUiH WKHMK33Y CamxyyruiH yavpanara

8 0 ¥Ypanroo Bopnyynant, xapynuaryuids yANYunr3aHum Mapramuntad | Canxyyruis yampanara

9 b bapamcypan Lo1000 XAHANTEIH MIDTMKNTIH CaHxyyrwiaH yaupanara

FyWuatrax yaupanara A. batnyp3s.

MoHron YnceiH [apnsan xapunuaaHbl fam,
CaHxyyruiiH 3oxuuyynax Xopoo, KOHuten rpynn,
Ckavten rpynn 33par Tep, XyBWIAH X3BLUNWIAH
Ganryynnaryynag 20 rapyi mun axwnnacas
Typwnaratai. Tapasp aauiiH 3acarvmini xyBba
CaHXYYTWMAH canbapblH  XBrmun, HUUTUIH
CaHxyy 6a opnorbiH MEHEMMEHTUIH C3AB3IIP
cymanraa xuingar 6on 6U3HECUMIdH 38BNBXWUIAH
XyBbf CTpatern yavpanara, MapKeTWHrMinH
ynurnanasp Maprawcad. 2004 oHa CaHxyy,
3guinH 3acruidd 033 Cypryynuiir bBuaxHecuiid
yavpanarsiH  6akanasp (BBA), 2013 oHA
CuaHelin  Wx  Cypryynuidr  CaHXyyrviH
3AWAH 3acruidH Mmaructp (Ms.Econ) 33partan
TercceH, 2019 oHooc BHXAY-biH 2auiH 3acar,
BuaHecmitH Wx Cypryynba BuaHecuiiH saaviiH
3acruiiH  pgowktopaHtaap (PhD  candidate)
cypanuax byh.

A BatnypaB Hb Awmng Accer MeHexmeHT YLK,
Uudopym Koucantuur, WKUMT  Bonoscpon
KOMNaHWyablH YYCraH Galryynary naptHep,
MOHIONbIH XepeHruinH bupx XK-biH Tenesnex
Yavpaax 3esnenuiiH xapaat byc ruwyyH,
CaHxyyruitH  Xypraamx-Xerxun CaHaaunnra
TBB-bIH yycran 6arryynard ruwyyH.

XepeHre opyynant xapuyucaH 3axupan b.
Uanmar

BaHK, CaHXYy, XBpeHre opyynanTbiH Y4ri3n3ap
JPMorgan, SMBC aviation capital, Xac 0aHk
33p3r OI0H Y/ICbIH TOMOOXOH KomnaHwuyaan 10
rapyim mwn asxwnnacad Typwnarataid. 2008
oHA Irish American University-r busnecuitH
yaupanarbid 6akanasp 33partai Tercex 2016
oHa ACCA 6yroy OnoH yncbiH HArTnaH 6ogor
LONbIr @aBcaH. Tap633p MOHrONbIH YH3T LaacHsb!
apunKaa 3pxnar4aniiH XonbooHbI YHIMNIX,
mMeH MpnaHabsliH  BaHkapyyasiH  xon6oo,
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Xyynby HapbIH X0N600HbI TYC TYC M3PraMXIUiAH
YHIMN3IXTIN.

XepeHre opyynantblH 3esnex b. batrapur

dauiiH 3acary, CaHxyyd Mapramuntain, OY-
biH CaHxyyuanitd CFA Huidramnarniad CFA lev-
el Il candidate. "Awwnp, AcceT MeHexmeHT YLIK”
XXK-uiiH  CaHruiiH MeHemep, CaHxyyruiH
WWHX334 Bereefn xepeHre OpyynanTbliH YN
akunnaraar xapuyuaH axunnagar. BuaHecunH
banryynnaryynan 6onoH EBponbiH C3PrasH
bocront xerxnuitHbaHkHe! /ECEXE/Tecennaap
CaHXYYIMIH MeHexep3sp axwunnax bancax
Typwnaratait. CaHxyyruiH WUHMXI3UYNIH XYBbA,
X6peHre opyynantelH OarubiH yaupanara,
3PCA3NNAH  MeHexMeHT 60M0H KOMNaHWUIAH
YH3MM33HWIA 4MrNanasp Maprawcad. MYLASX-
HOOC ONrOAOr XepeHre 3ax 33314 axun
YANUMNT33  SBYYNax 3PXMIAH  YHIMN3XT3M,
CaHxyyruiH 3oxuuyynax XopooHbl “30XMUCTOM
3Tr334" -UiH Waapanarsir 6ypaH xaHracaH

XepeHre opyynantbiH 3esnex P.Cysarapan

CaHxyy4, MOHIoNbIH M3PrawcaH HArT1aH
bopory, TatBapbiH  M3prawicaH  36BNex,
OU3HECKIAH 36BN6X. IPHCT IHA Ar MoHronwua
OflOH YNCbIH ayauTbiH dupM, Tpact Tpeip,
XXK-0 amunnax ywnasapnan, xynannaaHbl
onoH Oalryynnaryynan CaHxyyruiin ayawr,

NPOUECCUIAH  LWMHMWUATII  XWAH,  TOCTUMIH
YOMPANAra, XepeHre opyynant  333NUAH
TOMOOXOH TOCNyyd A33p axunnax 6OaicaH

Typlwnarataii. YAnasapuinH 6anryynnaryynuiH
CaHXYYrMAH 36BMex YWNUUNrasHuin [13asmux
MapTHepc  XXK-H  yycraH  Bairyynaruy,
CaHXYYTUMAH 3eBnexeep amxunnax 6aicaH
Typwnararain. BHXAY-H ApabiH ux cypryyns
OnoH yncblH  xydanpaa  33WiAH - 3acary
MIpPraxnasp bakanaep, BHXAY-H ApabiH ux

T
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HIMX IPXUAH TAHUNUYYNTA &——— =

Cypryynb bank CaHxyyy mMapraxsiaap Marucrp
33DP3rTai.

3ax 333NUMAH WKHX33Y I, ApUyH3asa.
MYWC-nitH  BusHecuitn cypryynuiir  caHxyy
MEHEMMEHT M3Praxnasp 1ercceH. "MOHrofbiH
YH3T Llaac Apunxaa 3pxnaryanith Xon6oo”
©3B-e6C MOHron YncbiH yH3T L@aCHbl 3ax
333N0  XepeHre  OpPyynantblH  YurnNanaap
AMUNNAX IPXUAH YHIMNIXTIN.

Hata aHanwucT U, BynraxcalixaH
MYWUC-bIH  BusHecuiin  cypryyns
MEHeXMeHT, 0akanasp 33partan. KosuabiH
YEUAH uaHapryih 3330uiH  3aWiAH  3acarT
Y3YYN3X Henee 60N0H HUIATMUKH XaNaMMUIAH
3AMVH 38CarT y3yynax Henee 33par cy1anraaHs
aMUN TynuaTrax 6aicad. APA onoH yncbiH
Baliryynnarat Hartnad 6040r4o0p aMunnax
BalicaH, 3ayy 60N0BCOH XY4MH

Canxyy

CaHXyYrviH WuHX334 3. MeHxbonpg,
MYWUC-biH  BuanecnidH  cypryyns  CaHxyy
MEHEXMEHT M3Prax/33p TercceH. KomnaHuinH
CaHXYYIuiiH WWHMXWUNI33,  Tenesnent,
YHINM33HUA YMrNan3sp Maprawmx by 3anyy
60N0BCOH XYy4MH

[oTtooaxaHanTblHMaprxunTaHb.bagaMcypsH
CaHxyy JauiH 3acr uidH Ux cypryynuiar 2021
OHO CaHXYYy MEHEeXMEHTUMH M3Praxnasp
rercceH. 2021 oHg “MoHronsiH YHat Llaac
Apunxaa 3pxnar4guind  Xonboo” ©3b-eec
MOHroN YNCbIH YH3T LAaCHbI 38X 333/ X6 peHre
OpyyNanTbiH YMIN3N33P M3IPIIMAUAH axun,
yANUmMNras AByynax IPXMIAH YHIMM3X aBCaH
6onH0. MeH Tyc oHA CaHxyyruiiH 3oxuuyynax
Xopoo, MoHronsiH [laatranbiH 3yy4narfbiH
X0/1600HOOC XaMTpaH 30xnMoH balryyncas
“[aatranblH 3yy4nar4uniiH a3px onrox cyprant -
bIH Trapunnras ascaH 6onHo. 2021 oHooc
“HaliwHn WHwypaHc Bpokepaix Cepsucac”
XXK-1iAH AaatranbiH MIpPraXxunTHI3p axunnax
Gaiiraan eHeenpwuiiH baignaap “Awua Accet
MeHexmMeHT YUK" XXK-O aotoon amunrHaap
axunnax baliHa

Bopnyynant, XapuauarduiiH yAn4YunrasHui
M3apraxunTaH 0.YpaHroo

CaHxyydauitH 3acruiinUxCypryynuiir 2021014
CaHXYYrUiH MEHEXMEHT MIPraj/aap TercceH
6a 8-p capaac xoiw “"H3UWwHN WUHLWYypaHC

—— BARTS

Bpokepanxk CepsBucac” Xy( Jé 3 %ﬁp
M3DPr3MUNTHIZP ammnnam)ibam Eg %Faﬂ il
CaHxyyrviiH 3oxuuyynax Xopeo, . MOHEQHhiH—
[aatransiH 3yy4ynaryasiH xo0n000HbLI XaMTpaH
30XMOH BaiiryyncaH “[laatransiH 3yy4nar4miH
3pX ONroX Cyprant’-HAa xamparfaax rap4unras
aBcaH 6a MBH TyC OHbl 11 capa MoHronbiH YHIT
LlaacHbl Apumkaa IpxnaryauitH XonbooHooC
MOHroN Y NCbIH YHAT LAaCHbI 38X 333/11 XBPeHTo
OPYYNanTbiH YUrN3M33D MIPrIXKANAH aMun
YHNYMAT33 9BYYNAX IPXUIAH YHIM/IX 8BCaH.

6.6 BYCAL]

XepeHre 0pyynantbiH CaHrMiH TyxaW
XyynuMap  XaMTblH  X8peHre  OpyynantbiH
caHr  CaHxyyriiH  30xuLlyynax  XxOpOOHb!
TYCrail 36BLUBOPSNTIN XepeHre opyynantbiH
MEHEMMEHTUIH KOMMaHU YYCraH Bauryynx,
X6PEHI®  WTTAMMN3H  YAMPAEX  IPIIHWN
XYP33H/L CAHTUIAH XOPOHIMIAT yAMPAAXK, CBHIUIAH
TyxaiincaH 6ypTranuir Tycraii 3eBLUEBPETIN
KaCTOAMaH YWNYMNIaa y3yynar4yaap apxnaxasp
Xyyrb4nargcan.

"Awng ApBUMKX”  XaMTbIH  H331NT3N
X6POHI®  OPYYyNnanTbiH  CAHIMUH  XyBb[
CaHXyyruiiH 30XMLYYyNax XOpPOOHbl TyCraw
30BLIEBPONTIN "Aluna accer MeHexmMeHT YLK”
XXK yycran 6airyynx, XepeHrunr yauvpaax
Bereel KactoamaHbl ylN4YMnraar  “Tonomt
6aHK™ XXK-uiH KactoouaHbl X3NnT3C Y3YY/X,
Tyxancan Oyprranuir xetnexeep xon6orgox
FIP33HUK TECNMIAT xamTpaH 60NoBCPYYy/caH
XaMTbIHH33NTTIN XEPEHIe 0OPYYNaNTbIHCaHINIAH
yycraH 6airyynax 6apumt OuuUruidr xepeHre

OpyynaniblH  MEHEMMEHTUAH  KOMMNaHWIH
FYAU3Trax  3axupan, CaHrMiiH  MeHexep
XapuyuaH ryhuaTraX, CaHruH TeneeneH

YAMPAAX 36BNENUIAH Aapra, TMLWYYA33C XSHanNT

TaBWH axunnacaH 601HO.
AN MEHEeMMEHT

“Awmnp ApBuMuUx”

YUK"  XXK  Hb
XaMTbIH H3I3NTT3A XEpeHre
OpyynantblH  CaHr  YYCraH 6alryynaxrai
x0n600TONroop XYYNUAH YANYMNras
Y3YYNax rapasHuin aaryy “Xspyra MMaptHapc”
XYYNUAH (UPM33C CaHTUIAH [OYP3M, Mypam
6onoscpyynax, KOMMaHWAH 3acarnansir
Calmpyynax tan [33p Xyylb 3yWH 36Bneres,
YANYUNIaa aBy auanacax.

“l'yyacek  YUK"-miAH ~ OpoH  HyrTar
Aaxb canbapyygnaap AaMXyynaH XamTblH
XepeHre opyynantbiH caH, H3anTT3i xepeHre
OPYYNanTbiH CaH, HIMX 3DXWAH TaHUNUyynra
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39PTUIAT XepeHre opyynary HapT TaHULyyNax
36BN6ree, yUun4unnraa asy axunnax 6aiia.

"Mepaku Koop” MapKeTUHI MAH
areHTnaraac OpaHanHr, MapKETUHTUIAH
36B1eree, ynnumnras ae4 6aiiraa 6Gereef
Typwnarataih IT 6araac oHnaiiH nnatchopm
XOMXYYNINT XUANracaH 6ereen aHIXyy cUcTem
Hb XepeHruinH 6upx, 6pokep, KaCToAWaH
0aHK 33par rypasgary 6aiiryynnaryyarai AP
xonbontoop wyyn xonboraoM, ereranuiir
XyrauaaHbl anparganryit QaMmxyynx amunnax
Oereen xepeHre opyynary eepuiiH XxepeHre
OPYYNanNT XUINCIH HIMK IPXMIAH YH3 LIIHWIAT real
time xapx u4apax nasyy Tantai. Cuctemwiir
TECTUAH  OpPYUHA TYPWUNTYYA aMMWUNTTal
XMATO3M OYYCCaH.

Men  MYWUC-uMH  3OWiAH  3aCruiH
CYPryynuinH cyanaavynbiH 6araac  “XepeHre
opyynar4abiH YanaMmmninr TOAOPXONNOX
apradynan 6onoscpyynax” yWN4uMnraar aecaH
Gereen 3H3xyy cymanraaHbl yp AYHrasap 6ui
O0NCOH apraynanaap XxepeHre opyynar4uiiH
YaoaMMUAT YHINXK, TYYHO TOXMPCOH XOPeHre
opyynantbiH  Teneeneree  60n0BCPyynax
60noMMTOMN 6ONOX HOM.
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Xasar: Moxron ync, YnaaH6aarap xot, Cyx6aatap
AYYP3r, 8-p X0p0o, JHXTaWBaHbl BPreH uyenee,
Cutun Tayap, 1001 TooT

Yrac: +976 7766 1112
NU-m3un: contact@ashidasset.mn
web: ashidasset.mn




