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B cratee wuccnenoBaHbl  OPraHM3allMOHHO-KOHOMMYECKHE  OCHOBBI,
MEXaHU3Mbl W OCHOBHBIC DJJEMEHTHl OpraHW3alMl MPAKTHKU MTyOJIMYHOTO
pa3MelIeHs] aKUMi akUMOHEpHbIMU obmiecTBaMu. Kpome Toro mo wuroram
U3YYEHUS TEOPETUYECKUX paboT 3apyOekKHBIX M OTEUYECTBEHHBIX YUEHBIX,
IPOBOJMBILNX HCCIEIOBAHUS MPAKTUKU IyOJUYHOIO pa3MELIEHUs aKUui U
OPAKTUKU ~ 3apyOEXHBIX CTpaH, ObUIM  pa3pabOTaHbl NPEJIOKEHUS 10
COBEPIICHCTBOBAHUIO MPAKTUKU MyOIMYHOTO pa3MEICHHs aKIUil B HAIlIEH cTpaHe.

KioueBble ciaoBa: (UHAHCOBBIM PBIHOK, (POHIOBBIA PBIHOK, KamMTal,
unpectunuy, PO, SPO, akurioHepHbie 00111eCTBa, MOTEHIMAIBHBIN HHBECTOP, Due
Diligence, sMHUTEHT, SMUCCHS.
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Abstract

This article explores the organizational and economic foundations,
mechanisms and main elements of organizing the practice of public offering of
shares by joint-stock companies. In addition, based on the results of studying the
opinions of foreign and domestic scientists who conducted research on the practice
of public offering of shares and the practice of foreign countries, conclusions and
proposals were developed to improve the practice of public offering of shares in
our country.

Keywords: financial market, stock market, capital, investments, IPO, SPO,
joint-stock companies, potential investor, Due Diligence, issuer, issue

Kupu
MamnakaTuMu3ga CYHITH WHIUIApJa aKIUSJIApPHA OMMABUN >KOMIAIITUPHIL

aMaJIMETUHU PUBOXKIIAHTUPUII OYHHYa KaTOp MCIOXOTJIAap amalira OHUIMPUIMOK/IA.
UyHKH akUsUIapHU OMMABHMM JKOMIAIITUPUII OM3HEC YUYH ap30H KaluTal kajo
KWINII OpKaJIM HOKOPU CaMapaJopiMKKa XM3MaT KWica, MHBECTOpJap Ba axoJd
yUyH JapoMmajJ MaHOaJapuHU AuMBepcUUKaLUsAiIall XaMJa OIIMPHINra XU3MaT
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kuiaau. by 6opana “Ksapi”, “Kykoamexanuka™ 3aBonau, “Ku3zax miactmacca”,
“Uzauto Motors” akUMSIOPIUK >KAMHUSTIAPU TOMOHHUAAH YOy aMaluéTHU
TaIlIKWJI ATUIN JKapaHJIapujia MabiyM Oup MxoOui Eku canOuil Takxpuodanap
OoNMHIU. JIeKMH aKIUsIapHU OMMAaBUN SKOWJIAIITHPUII aMalUETIapu OpKaIH
HPUILIKII MYMKHUH OYJiraH MMKOHHUSTIApAAH eTapiuya QoijaraHuIMOKAa, Aes
onmMaiiMu3. UyHKM MamilakaTUMU3/a aKUMsUIApHU OMMABHUHM SKOMJIAIITUPHUII
Macajacu OyilM4a Karop MCIOXOTJIap aMmalira OIIMPUIIAETraHIMIUIra KapaMac/aH,
aKIUSAIOPJIMK JKaMUATIApU TOMOHHAH YOy aMalu€THU TAIIKWI 3THUII OPKaJH
KanuTaJl a0 KHJIMII Macalacu YbTUOOpAAH YeTaa KOJIMOK/AA.

Basudanap Oenrmnanrannurura kKapamacaaH, «lllaxpuca03 BUHO-apoKy,
«S"scaHoaTKypHJmm6aHK» ATB, «Anokabank» ATB, «Asia Alliance Bank» ATD,
«V36exncTon PecryGnuKacy TOBap XOMAUIE OGUPKACH» CHHIapH aKIUAIOPIHK
KaMUATIAPU TOMOHUAH aKIUsJIapHUI OMMAaBUH KOUJIAIITUPUII aMATUETH TAIIKIIT
ATUJIMACIAH KOJTaHJIUTUAa KYPUILIUMU3 MYMKHUH.

Ilyanaraex, Y36exucrton Pecrniy6mmkacu Ipesumentn IllaBkatr Mupsuéen
paucouruga 2023 #wmn 24 MapT KyHM YTKa3WIraH JaBiaT MYJKUHU
XYCYCUIJAIITHPUII HIJIAPUHUHT MKPOCU Ba Oy Oopaja >KOpuil WHITH pexanap
MyXOKaMacH I03acHJiaH YyTKazuiaraH wuruiaumga: “40 ta HWHPUK KOpXOHA Ba
Oankmapaaru napiat yaymud “xankawn [IPO” opkamu cotunamau. XKymanaH, Wik
6op HaBouit Ba OnMamuK KOH-METAUTyprusi KOMOWHATIapw, MeTamyprus
KOMOMHaTIapH, “Y3renekom”, Mummii 6ank, CaHOATKypHINIIGAHK Kabu HUpUK
KOpXOHAJapHUHI ypraya 2 (ou3 akuusuiapu axoiura takiud stunaau. byHna
axoJura AakUMsUIapHU TYFPUIAH-TYFPU COTHUO OJMII MMKOHUATU SIpaTHIIAIu.
AK1usiiapyu COTUIITaH KopXoHaiap Oemr ini naBomMuaa cod GoillacHHUHT KaMuIa
30 ¢owsMHM IMBHACHI Tyiamra #yHanTupagn”. By xomar Y36exucTon
Pecniyomukacu  Ilpesugentunuar 2023 vmn 24 wmaptmarm  [1K-102-
coH KapopuHuHr unoBacuga y3 akcuHu Tomau [1].

AKIUSIOPINK KaMUATIAPH TOMOHUIAH, FOKOPUAA TAbKU A0 YTUITaHUEK,
aKUMSUIapHU OMMABUU KOMIAITUpHII J0y3ap0 OYnuO, YHUHT aMaauETHUHU
TAIKWJI 3TUII, Y3Ura XoC TaMOWWJUIapura Ba MEXaHW3MIIApUTra pPHOS KUJIMIL
KyTujaérran HaTwkanapHu kadonammaiiau. Iy Goucnan Oy Oopaga anoxuaa
TaIKUKOTIIAP OO OOPHUIIUIITHN 3apyp.

Anaduéraap mapxu

AKIMSUTADHA OMMAaBHM JKOWJIAIUTUPUII aMaJMETHHM CaMapaiu TallKWII
ATUIT OPKAJM KalWuTal KaI0 KWJIWII Macajacu JOUpCHa KaTop XOPHXKUU Ba
MaxaJuTui OJIMMIJIAPUMH3 TAIKUKOTIAp OJU0 OOpHIITaH.

Xuronnuk uxktucogun osmmiap Thomas Chemmanur, Gang Hu, Jiekun
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Huangnap uncTUTyIMoOHan uHBecTopsiapHUHr [PO amanuérnapumaru UINITHPOK
STUIIMHUHT MYXUM KUXATIapUIaH OUpH aHAEppauTepuK (HaoiHsITH dKAHIUTHUTa
bTHOOP KapaTran Xxojja “UHCTUTyuuoHan wuHBecTopiap [PO amanuérnapuna
anaeppaiTepauk ¢aonuaru opkanu [PO yTkaszraH xommnaHusiap Xakujia MyXHM
MabJIyMOTjIapra sra 0yiaau, IyHUHTJIEK, Y3 UINTUPOKIAPU YUYH KaTTa MUKIOp/a
XU3MaT XaKky onaaunap” [2], aes Tabkuaiad yTraH.

Xopwkiuk uKracoauu onumiuapaad Y¢yk ['ykOunmmes, Tomac bpuan
WHCTUTYLIMOHAJI ~ MHBECTOPJAPHUHTI  Kymuwiurd ‘... [POHuUHr  aykuumoH
caBJiolapyia BaKTU-BAKTU OWJIaH UIITUPOK ATaau. YOy TypAard HHCTUTYIIMOHAT
WHBECTOpJIap, OJAaTaa, aHAeppaiTepiap TOMOHMJIAH  TaBCUSA  JITHITaH
WHBECTOpJIapAaH ubopar OVnaau. Ynap akuusjJapHUHT 03 KUCMUTa Takiaud
Owimupanu Ba KaMmjJaH-KaM  XoJUlapAa — akIMsUIApHU  COTHMO  OJIMIIAJIN.
Nuctutynnonan wuHBectopiap opacuaa [PO aykumoH caBmonapuma AOUMHUEI
UIITAPOKYMIap cudaruaa KaTHAIIYBUWJIAPW COHM O3YWJIMKHU TaIIKWJ 3Taju,
JIEKUH yJlap KOHCEpBaTUB TakiuQuapra 3ra Oynuinanyd Ba 0030p Xakuja SIXIIA
MabJIyMOTTa 3ra OyJraH UIITUpOKUYMIap cudatuaa kKypuwiaau” [3], nes Tabkuaiad
yTras.

O.1O. Opmomnosckas, T.A. lllepOenanapHunr ¢ukpura Kypa, akiusuiapHU

13

OupraM4  OMMAaBHMM  KOWMJIAIITHPHUIIL KOMITAHUSJIAp YYyH KylIHM4a
MOJNMsUTAITUpUIl  MaHOacuHu BazudacuHu Oaxkapaau. Hatwkana kommaHus
aKIUAZOpJIap ypTacuaa pPUCKIAPHM TaKCUMJIAIl OpKajdyd ap30HPOK Hapxaa
MaOJaFIapHU JKaJI0 KWIJIUII UMKOHUATHTA 3ra 0ynanu” [4].

Mapkaszuii Ocué€ MamitakatTiapy opacuaa JaBjiaT KOpPXOHaJapu OpKalu
XOPWKUN HMHBECTUIUSUIAPHU KAJIO KWIMII TOXUKHUCTOHIMK onuM P.b. bepnues
TOMOHHJIaH Ypranuirad 0ynub, hoHg 6030piaapu pUBOKIAHMATAHIUTHHH J1aBJIaT
YIIYIIM MaBKyJ KOpXOHajapra XOpHKUN WHBECTOPJIAPHU JKaja0 KUJHUIIIA acOCUM
TYCKUHIIUK KWTyBYH (akTop cudaruaa kypamu [5].

Maxaumii ukTucomun onumiiapumuzfgan C. DnaMup3aeB  “aknusiapHu
OMMAaBHI KOWIAIITUPUILI HUCOATAaH IOKOPH XapaxkaTJapHH, KYI BaKTHU Tajad
KWicaaa, KaTrTa MUKIOpAArd KamuTaIHW Kajad KWWl HWMKOHUHU Oepasu.
[ITyHuHraek, akuusuiapHd OMMaBUM JKOWJIAIITUPUIL aMaJIUETUHU TAIIKWII KUJIMLLL
yayH Tanad KWIMHAIWTAH >KapaHiap Ba YyJIApHUHT aMalra OIIWPWIHIIN
KOMITAaHUSIHUHT adGOoIUTHHN  OIMMpaad Ba YHUHT MOJIMSIBUN XOJATHHH
00BEKTHB 0axoJail UMKOHUHU Oepanu’ [6], nest TabKu1ad yTraH.

K. Yunkynos “IPO opkanu HHBECTOPJIAPHHHI KEHI T'YpyXH KOpHOpauus
XaKuga TEruiuid axOoporra »sra Oymanunap, HaTHXKaAa KOPHOpalUsSHU
MOJIMSUTAIITUPUILIHUHT MaHOamapy KymasIyd Ba Kap3 KamuTalura WyHaaTUpUIraH
xapaxariap kKuckapaau. [PO HUHr OMMaBUW 53MHUCCUA XaMJa MabMypHUid
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XapakaTiapHU KoIUlalmmy OwiaH Owpra, KOpHopanusra WHPUK MHUKIOpAard
AKIUSIOPJIMK ~ KaMUTAIA ~ JKaI0 OTWIMIIMHA ~ TabMHUHJIAMIA  XaM  YHHHT
ad3aumMKIapuaaH Xxucodaanaau” [7], nest TabKUjIaraH.

A. ANMKYTOB Y3MHUHT “Y36eKkucTonna (oHA 6030pH OpPKAIM KaIUTan
OKMMWHU OIIMPHUII MaB3yCHAArd TaaKukoT nimmnaa [PO xapaénnapuaa KUMMaTIHA
KOFO3JIADHUHI HapXJIApUHU SHI ONTHUMal Ba aHUK Tanabnap acocuja
MIAK/UTAHTHPUII, TOTEHIMAl WHBECTOPJApDHUW TaHyiad OJuIl  JKapaCHUHU
OCOHJIAIITUPUIIl ~ WMKOHUSATHHM  sipaTaguraH, JyHE  aManu€Tuaa  KEHT
dornananunaguran “Book building” ycynu konraH KarTbuil HapX YyCyJd Ba
ayKIMOH YCYyJIUTa KaparaHja sSXIMpPOK 3KaHIUTUHUA TabKUaaa0 yTrad [§].

A. KapumoB V3UHUHT “AXOJUHUHT Oyl TyJl MaOJiaFiapuHU Kai0 KUJIUII
OpKaJId KUMMATJIM KOFO3J1ap 0030pHHH PUBOXKIAHTUPHUIL MaB3ycujia omd Oopran
TQIKUKOT HINIHJIA pecrnyonukamMusia (aoausT OpUTAETraH  aKIUSAOPIIHK
KaMUSATIapua JaBJIATHUHT YIYIIUM IOKOPU JKAaHJIWTUIAH Kenu0 4YMKKaH Xo0Jija,
WMKTUCOAUETHU SIHA/Ia PUBOMIIAHTUPUIN Xamaa MOACPHU3AMS KUIUII KapacHuaa
JIaBJIaT yJIyIId MaBXKyJ OYIraH akUUsAOPIUK KaMUSTIAPUHU aKIUsIIapuHA (POHTT
O0o3opuzma xycycuih  uHBectopsiapra SPO  opkaJim  COTHIN  camapaiu
XUCOOIAaHUIIIMHY TabKua1a0 yTran [9 ].

TaxjimJa Ba HATHKAJIAP

PuBoxnanran JaBjaTiap amanuéruaa aKLMsIIApHU OMMaBUI
YKOMIAIITUPHII aMaJMETH UKKU XWJ WYyHAIUIAA aMaira OIIMpWIaan. buprnHun
HyHanui Oupxa OpKaiau, MKKMHYM MyHaIuI sca Oupkanan Tamkapu. Follow-on,
PPO, PBO ommaBuii xoiamutupuin Typjapu oupsxka opkanu xamuaa DPO Ba PO
OMMAaBUU IKOMIAIMTUPHIN TypJlapu OMpsKajJaH Tallkapu amajira OIIUPUIIaJIH.
Follow-on — Oy KOMMAHHUSHUHT AaKIWSJIAPUHU HKKHJIAMYMA O KOMIAIITHPHUIII
xapaéauaup. PPO — koMmmanusi KMMMATIU KOFO3JIApWHU (aKmwus, OoOmraius,
JICTIO3UTOP BEKCeIap) OMMaBHi skoWmamTupuin xucodnanaau. PBO (Piggyback
Offering) — axkmusaopiap KeNWINTraH Xojija OWp BakTAa aKIHUsJIAPHH OMMAaBHMA
xornamupuin kapaéuuaup. DPO (Direct Public Offering) — dbounn 6030punu
yeTsiad yTraH XojJa HHBECTOpjapra TYFpUAAH-TYFpU KOMMAHUS KUMMATIIU
Koro3mapuau Takaud stumaup. PO (Private Offering) — mawaym Tomdanaru
VHBECTOPJIAp YYYH aKUMUIAPHU ENHUK Tap3/la OMMaBUU KOWIAIITUpUIIAUD. bus
TaJIKUKOTUMH3/Ia acocui 3pTHo0p Kapataérran IPO Ba SPO amanuérnapu Ompika
OpKaJIM aMajira ONIMpUIaIuTraH OMMAaBHH KOMIAMITUPHUII TYPH XUCOOIaHATH.

Byrynru kyHga MamiakaTuMu3ga IOKOpUJa TabKUIIa0 YTUITaH OMMAaBHi
xounamupuin Typiaapugan ¢akar [PO Ba SPO ycymnapuaan Qoitnananuimd
kenmuamMokaa. PO Ba  SPO  amanmuérnapunuHr wmyBaddakusTim — amanra
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OIIMPUIMIINA KOPIOPATUB MOJMSBUN CTPATETUSHUHT TYFPH WIUIA0 YMKUJITAHIIATH

Ba yHTa amaJl KwinHummira 6esocuta 6ornuk. [PO 6yitnuya xoprnopaTtus cTpaTerus
OeBocHTa Y30K MYyIJATIN TalEprapiuk peskacuHU OeNruiiad oJIMIIHU Tanad 3Taau.
V30K MyaaaTiM Tau€prapiaukiaH aCOCUM MaKcaJl MHBECTUIIMOH KO3U0aIOPJIMKHU
omupud Gopuianp. ByHUHT yuyH 3ca IOKOpPH peHTaOeIIMKKa SPUIIMII acOCHa
MyHTa3aM JUBHJICH]UIapra YTUIN, WYKU XYAOKATIApHU >KO3UMOANOPIIMK HYKTau
HazapuJaH TaKOMIIIAIITHPUIN (JUBUACHATA WyHanTupwiagurad cod Qoiiga
MUKIOPUHM, IUBHJICHN TYJAlll IIAKJIWHU, YCTaB KalWUTAIW[a YJIyIIra 3TajiuK
KWIAITHUHT IOKOPW YeTrapaciHU aHWK Oenruiam kabuiap) tanad stwragm. [y
Oowian Owupra IPO Ttymran waOnarnap WYHANTHUPUIAAUIAaH JIOMUXATAPHUHT
MCTUKOOJUIM SKAHJIUTHUHYU acociall OpKald peHTa0eIUINK SHa/a OIIMPUII Xucooura
aKuusap JapoMaJIMIINTK YCUIIHM MPOTHO3IApPUra UIIOHTUPA OJUII XaM MYXHM.
Myt amanuéria MasKyp KuxaTra erapinda YbTHOOp KapaTWIMOKAA, Jes
OJIManiMHU3

®onx  6o030puma akuusulapHu  omMaBuil  kodnamtupum  (IPO, SPO)
aMaTUETIIApUHN TAIIKWAJ ATUII OPKAJIM KaTTa MHUKIOpAa KamuTal >KaJI0 KHJIHII,
aKusIap HAPXUHUHT OUIMIIUTA SPUIIUII, WHBECTULMOH >KO3U0aJOPIUKHU
OIIUPUII, Y3UHUHT XaJIKAPO UMIDKUHH IIAKJUTAHTHPUII KaOW MKOOUI sKuXatiaapra
spummiy MyMkuH. Iy Ounman Oup katopna, Oy kapa€HHM caMapaid TalIKUJ
STWIMIIKJA MOJIMABUM MacliaxaT4d Ba aHJeppaiitep cudaruga TaHJIaHTaH
WHCTUTYIIMOHAJT MHBECTOPJIAPHUHT XaM aXaMHUATH FOKOPUJIUTHHHU YBTUPO(] ITHII
Makcaara MmyBopuk xucodbmanamu. [y cababmu xankapo amammérna [PO Ba SPO
aMaIUETIIapUHU TAIKUI 3TUII OOCKUWIAPH, yJapia HHCTUTYLIHOHAT HHBECTOpJIap
umtupokn, [PO Ba SPO onepanusnapuHu amanra OIIMPUII  YCYJUIApH,
yHUHTACK, upuk xankapo [PO Ba SPO onepanusimapuHy ypraHuil Ba TaxXJIAJ
KWIWIIT MyXUM axaMusT KacO dTajIu.

1-chizma.
IPO amanuérura Tailéprapjuk Kypuil Ba yTkasui 0ocKu4aapu®

IMHCCHA POCTIEKTH TAHEPMAIL
TIOTEHIHAT HHBECTOPTADHR
Xabapyop KL, aKIHATADER AKIHATPRIET QoHT
L ———— GHHACHTATH MYOMATACHHH
GHpEACHTa pYiXaTIan Y TKasHm Oonmrans

MomiEHi X0NaTHHET
HIOHY/IUITH 2 (a0mTHar

KOHYHIGUDTHHH  TEKIpHIT

IPO 6¥inria MomBEM
CTPATETHAEN FIIA0 THKVIN B3

TalEprapmEl Gomam [ T—

*Myannug uiuiaHMacH.
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Uumsmanan kypunamuku, [PO s>xapa€au TypT OOCKMwIM OYIub, ymoy
aManuMETHU TallIKWJI OTUIl Yy30K BakTHU (OMp Heya WWUIapHHM) Ba HOKOPHU
MUKJIOP/Iard MOJIUSIBUM Xapa)xkaTIapHU Tajnad Kuiau.

KoMmanustHUHT vuku Tai€prapiauruaan Ba Oapya 3apypuil skapaéHiapiaH
yrummaan tamkapu, [POHUHr amanra OmMIN BakKTH HMKTUCOAMETHUHT >KOPUU
XO0JIaTH OujiaH OOFJMKIWIUHU XaM aloXyuaa TabKujIam jJo3uM. YyHku 6o30paaru
HOOapKapop XoJaT KalWTAIHU KOWIAIITUPHUINI OYiinya pUCK JapakaCUHU KECKUH
OIIMPUILIA Ba KYTWIAETTaH KanmWTaJUIAIyB Jlapa)kacura SPUIIUII UMKOHUSTHUHHU
nacatTupuiii MyMKuH. KommnaHusi ¥3 WYKM UMKOHMUSTIAPUHM TaxJIWil KWITaH
xosnga IPO Ba SPO onepanusuiapyH amaira OLIMPHUII TYFpUCHIA Kapop Kaoys
KWJITaHJIaH KeHHH Taéprapiuk kapaéHUHU OOIIanIu.

bupunun Oockuyna Ttamkuiotyuiap Ba [PO wumtupoxymnapu rypyxu
Ty3WIaJd Xamja yjdap TOMOHHUJAH KOMIIAHUSI MOJIUSIBUM  CTpaTErusicu
OenruiiaHaqd Ba MOC paBulia OuszHec-pexka unuiad uyukuinagu. [lyHuHraex
KOMITaHUSI Tauéprapiiuk Japakacuk MOJIMSIBUM TOMOHAAaH OaxojaHagu. by
)KapaéHJia XaaKapo cTaHaapTIap acocua MOJIUSBUI XHUCOOOTIap Ta€piiaHnain.

NkxkuHun OOCKHMYla XOPMKUNA XaMKopiap, MaclaxaTduwiap Ba MOTEHIIHAAI
WHBECTOPJIAp TOMOHHUJIAH KOMITAHUSIHUHT MOJIMSIBUNM XOJIATUHW TEKIIUPHUII (UHT.
«due diligence») xkapaénura xunauit 3pTH0O0p Kapatmwiaau. «Due Diligence» — Oy
WHBECTULMSUIAHUIIN KYTWIAETIaH KOPHOPATHB Ty3uiaMalap TYFPUCHUIA aHUK
MabJIyMOTJIapra 3ra OyauuI skapaéHu XMUCOOIaHaIu.

By kapa€n uwHBeCTHIIUS PHUCKIApUHU Oaxojall, UHBECTULIMS OOBEKTHUHU
MycTakui Oaxonami, MOJUSBUNA Xo0JIaTH Ba 0030pAard YpHUHU KOMILJIEKC
TEKIIUPUIITHU ¥3 muura Kampad onaau. by kapa€HHU TalIKWI STUILJAH acOCUM
MakKcaJi — SXTUMOJIUN TaJJOMPKOPIUK PUCKIIAPH, Ty KyMIIaJIaH COJIUK, UKTUCOJIUH,
XYKyKUid Ba MApKETHHT PHUCKJIAPUHM YpraHUI, yJapHU MakOyJ gapaxkarada
ONMTUMAIIAIITUPUIIT ~ OYiWYa TaBCHsUIAp UNIIA0 YMKUIIIAH — ubopaTtaup.
[IyauHTAeK, KUMMATIW KOFO3JapHU >Koimamtupuin Oyiimya PR-arentnap,
WHBECTOpJIap OWIaH HIUIAIra >KUIAUN EHAanuinb, MOTEHIHATl WHBECTOpJIAp
oyigura 6opud poan moynap yTkazunaau. Poan moynap YTka3uin yayH NOTSHITUAT
WHBECTOpJIApDHU TaHJIAIJla WHBECTOP (DAOMUATH TaIIKWJI OTUJTAH JlaBjiaTiaa
COJIMKKA TOPTHUII JapakaCMHU XaM XucoOra OJUII J03uM. UyHKU JUBUIEHIIapra
HUCOATaH COJIMK IOKM IOKOpW OYyJraH JaBiaTiiapja WHBECTOPJIAPHUHT aKIUsIIap
COTHO OJIMIII OPKAJIU AapoMaj] KypHIlra HucOaTaH EHAIINII Tapakacu Oup MyHYa
nact Oymaam.

“Due Diligence” skapa€Hu TalIKWJIOTYWJIAD TOMOHHMJAH KOpPXOHA
XOJUMJIAPUHM KEHT *an0 KWJIraH XoJ/1a TallKui 3Tuiagu. bByHUHT yuyyH ax6opoT
XOHACH TallIKWJI ATWIANM, Y epaa Oapua 3apyp Oynaauran Xyxokatiaap TYIIIaHaIu.
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Xankapo amanu€THU TaJIKUK OTraH XoJJa AauTUIIMMHA3 MYMKUHKH, «Due
Diligence» >xapaéHuna Kyiinaara iyHanunoiap Taxamn KuauHaau (1-xaasan).
1-xaaBa.
“Due Diligence” yTka3um ;kapaéHuaa TaxJanl KHIHHATATAH HYHAJIMILIap
TyFpucuaa Mmabaymor [10]

Tabcuc XyxOKAaTJIIApUHUA TaxXJIWl KWINII, KOPIIOPAaTUB TAaOMWILIAP
KopriopaTuB | 6axapuiraHiuruHi TEKITHUPHIN, KOPXOHA YIyILIapH/aKIHsIapH

1 OomkapyB | Omman  comup — OTHAraH  Oapya  OMTHMIIApHM  XYKyKUH
AKCIEPTH3aJaH YTKa3HII Ba X.K.
Kopxona amanra ommupwiaérrad ¢aonusar Oyiuya JHIEH3UATa
STJIMTUHU  TEKIIMPUI, MYJIKHH XYKYKJIapHH (3rajluk, MKapa
FOpuHK XYKYKH, MHTEIUIEKTyal daonuAT HaTHXKalapura Xykyk Ba X.K.)
2. oo AKCIEPTH3a[aH VYTKa3WIl, I[MApTHOMa MYyHOca0aTIIapuHu, LIy
WYHaJIUII

KyMialaH KpeauT Ba Kap3 MyHocalaTIapUHU TaxXJIMi KWIWII,
KOpxoHa OViiMua nabBO Ba CyJ [JabBOJApPUHU TEKIIUPUII Ba
TaXJIAI KAJIHIIL

Kanpnapra ouax acocuil XyxoKaTJIapHM TEKIIMPHIL, MEXHAT
Kanpnapra | mapraomanapunm, nry sxymianad OOl AUPEKTOpP OMJIaH Ty3WIITaH
3. JIOVp UIII MEXHAaT LIAPTHOMACUHU XYKYKHH OKCHEPTU3aJaH YTKa3uIl,
IOPUTHII | XOAMMJIADHWUHT  IIaXCMA  HUFMaXWUIApu  Ba  MEXHAT
nadTapyagapy IOPUTWIMIIMHI TEKITUPUII Ba X.K.

Kopxonama Oyxrantepus XucOOM, HWYKH Ha3opaT XOJaTHHH
yMyMuil Oaxonami, Oyxrajatepuss XucoOoTiaapuHu (OyxranTepus
OanmaHCH Ba MOJUSBHIA HATIKa TYFpUCHIA XUCOOOT) Mojama-
MOJAJA TaxXJIWJI KWIWII, HWUpPUK eTka3ub OepyBumiap Ba
XapUJIOpJAPHUHT KPEAUTOPJIMK Ba JACOUTOPIMK Kap3JIapUHU
(ro3ara KenmuuIM, Y3rapuiiy, AabBO MYAJATH YTIaHIUTH) TaXJIHII
KWJIMII, aCOCHI BOCHTAJIap Ba OOIIKA MYJIK TAPKUOH.

Conuk KM TapkuOHW, COJUK COJMHAaaWraH Oasza TYFpH
aHUKJIAHWIIM Ba MMTHUE3NApAaH TYFpu (oNJallaHUIIHU TaXJIUII
KWJINILL, COJIMKJIap Oyinua IOTEHIUA COJIUK
Counuk TaBAKKAJIYMJIIMKIIADUHUA  YpraHUIl, COJUKKA JOHUp XYKYKUHI
XAcoou MYHOCA0aTJIapHUHT XYCYCUSTIAPUHU TaxJIUJA KUJIUII (TabMUHOT
qyopajapu,  oKapuMmanap, COJHKIap  Oyiindya  Kap3JapHH
PECTPYKTYypU3alys KUJIHII Ba COJMK KPEIUTIapH OepuIl), COJIUK
TEKIIMPYBJIAPH Ba COJIUK HU30JIApU TApPUXU.

Penrtabennukau (ymMmyMaH, KOpxoHa OYyiinua Ba xap Oup TapkuOHii
Mommsiemii | TY3HIM2 Oyiinua anoxuaa) TaxJWI KWINII, KOPXOHAHUHT TYIIOB
6. KOOMJIMATH Ba JIMKBUJUIMIUTUHU TaxXJIWI KWIMIL, KPEAUT Ba Kap3
Taxm MYHOCA0ATJIIApUHUHT MKTUCOAMNA HIAPOUTIAPUHU TaxJIMI KWW
Ba X.K.

Kansannan kypummmus mymkunku, «Due Diligence» xapaéuu ropuctiap,

byxranrepus
xucoou

Oyxranrtepnap, ayIuTopiap, Kajapiap xucobu OVitmya myraxaccuciap, MOJHUSBHMA
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TaxXJWIUMIap Ba COJIMK MaclaXaTywiapu y3apo XaMyKUXATIWKIA UIUIANUIapUHA
TAaK030 3Taau. Yoy >kapaéHHM amanra ommpuin skyHiapuga «Due Diligence»
TAaOMWJIM YTKA3WITAHJIWUTH TYFPUCHIA TalEpiiaHTaH XUCOOOTH KyHuJarujaapHu y3
WYHUra oJIaJiu: KOPIOpaTUB Ty3WIMa TYFPUCUIA YMYMHUH MablymMoTiap, (paomust
HVHATUIMUHUHT Xap Oup Oymarm OViiMua TaxJiMi, pUCKIap TaBcu(du, ro3ara
KCJIMIIM MYMKHH OYiraH pHUCKIaApHU KaMaTupuin OViinya Xyrocajlap Ba
TaBcusu1ap. TabKUAIauMU3 J)KOU3KH, Oy XyXOKaTiap >KaMHUsIT MECHE)KMEHTH YIYH
WYKH XyXoKaT xucoOmanamu. [loTeHuman uHBecTOpiiap y4yyH 3Ca MHBECTHULIMOH
MEMOpaHAYM acOCHIl XyXoKaT XucoOmaHuO, y MHBECTOpIIap KOPXOHA aKIIHMsIapura
WHBECTULIMSI KUPUTUII OYyiiMua OHIVIM paBHUIIAa Kapop KaOysd KWIHMILIApU YUYyH
3apyp axOOpOTHH ¥3 UuMra ojirad Oyiaau.

bynnan tamkapu ymoy 60ockuyia KUMMATIA KOFo3yap OVinda oJiu-CoTAu
outumItapu pyiixarra oauHaaurad ¢GoHa Oupikacu Ba OUMK 0030pra YUKHUII BaKTH
aHUKJIA0 OJMHAIH.

Oxopuna tabkupmad yTuiran OOCKUWIAp Opacuja Hapxjam OOCKAYWra
XaM ajioxujaa 3bTHO0p Kapatuill jo3uM. byHna monust 6030puHM ypraHuii, Tanad
Ba Takiau@ HUCOATMHM MHOOATTa OJMIN Makcaara MyBopuk xucobnanamau. [[yHé
taxpubacuna [PO amanmuérnapuma akmusuiapra Hapx OeITWJIANIHUHT 3 yCynu
Kyutanunaau. bynap 6enrmnanran Hapx (fixed-price) ycynu (ouuk takimmd (open
offer) ycynu ne6 xam atamanu), aykuuoH (auction) ycynu xamaa OyK-OWJIMHT
(book-building) ycynu. By ycymnap MoXusTra Kypa MabIyMOT OJIUII UMKOHHUSTH,
aKIUsIapHU JKOWJIAIITUPUI, HapXJjap Ba OOIlKa >Kuxatyiap OuiaH Oup-Oupuiax
dapximanaau. [y 6unan Oup Karopaa, ylrapHUHT Oapyacu y3ura spaiia ad3aiiik
Ba KaMYMJIMKJIapra asra xucoOjaHaau. Macanan, Oyk-Omnmuar (book-building)
yCYJIW MEXaHW3MJIAPUHUHT KyJjainuru OumnaH ad3an Kypuiica, WHCTUTYIIMOHAI
KEJIUITYB, WHCTUTYIIMOHAT WHBECTOpJAp pakoOaTh WYKIWUTH KalOu KuXartiapHU
YHUHT KamMuWiukiapu cudaruma »>bTupod OTUIMMKUMUA3 MYMKHH. borika
YCYJUIAPHUHT XaM WXOOWi >KuxaTiapu OuiaH OWp KaTopja canOuil >KuxaTiapu
oop.

benrunanran  Hapx  (fixed-price) ycynuaa  SMHTEHT  TOMOHHAAH
WHBECTOPJIApHUHT Tanabnapu Oyiinya 6atadcuil MablyMOTIap OJIMHMAC/IaH aBBajl
HapXxJjiap Ba KypcaTMmaiap OenruiiaHaay XamJla akiysiap CaBIOCH WITapu IBJIOH
KWIMHTaH KypcaTMaapra MyBo(pHUK amaira ormupuiagu. Yoy ycyi akiusuiapHu
KOWIAIMNTUPHINIA  XWIMA-XWUIMKHA ~ TabMHUHJANIM ~ MYMKHH (xymiad
MaMJIaKaTiapJard CUHTapu YIJIKaH Xapujjapra HUcOaTaH KWYMK Xapujjiapra
YCTYHJIMK O€puIll OpKayiM), OMpOK yIiOy yCyJHM KYJUIalll KOMIaHUs YYyH caiOuid
HaTHXKara XxaM Xu3MaT KAJIUIIH MyMKHUH.

Bbyk-6unaunr (book-building) ycynuma umHBecTopiap ydyH Oapua MyXuM

“Moliyaviy texnologiyalar” ilmiy elektron jurnali 3-son  2023-yil  ERZ



/@ ISSN: 2181-3965
MOLIYAUIY

VOLUME 4
TEXNOLOGIVALAR «Npoliyaviy texnologiyalar” ilmiy elektron jurnali

MabJIIyMOTIApHU TYmjam Ba OyropTManap MNOpT(ETuHH MAaKUIAHTUPHUIL YIyH
TETUIUIA POAJ MIOyJap TAIIKWI dTUiaaau. byroprmamap moprdenu anmeppaitep
y4yH KypcaTMmajnap Ba MabiymMoTiap MaHOau OYnuO, y HHBECTOPJIAPHUHT
Tanabmapu TYFpucuga MabiayMoT onumra €Epaam  Oepanu. lllyHunraek,
OyropT™Manap mnopTQenu akIusulap COHMHM MaBXyJ] Tajabra MOCHAIITUPHUII
UMKOHUSITUHM XaM TakIuM 3Tajau. benarunanran Hapx (fixed-price) ycynu Ba Oyk-
ounaunr (book-building) ycynu ypracuaaru acocuit papk myHaaku, OyK-OumiauHr
(book-building) ycynuaa nHBecTOpIap HapXJap Ba aKIHsJIAPHA KOUJIAIITUPHIITA
TabCUP KUJIHUIIA MYMKHH.

AKIUsSIapHA JacTIa0KW OMMAaBUM JKOMIAIITHPHUIIIA ayKIMoH (auction)
yCylu  Typiau Xuwil KypuHuNUiapaa ¢oinananunaan. XycycaH, 0ab3u
aykimonsapza (uniformed auction) uaBecTopiap 0030p KIMPUHT HapXu acocujia
aKIUSIJIApHU COTUO OJIMIILTIAPH MYMKHH, JICKUH Oab3uaa akuusuiap 0030p KIUPUHT
HapXUJaH MaCTPOK HApPXTa XaM COTHJIMIIU MYMKHH OYIIasu.

Iy Owuman Ouwp Karopaa, aKOMSUIADHA OMMAaBHHA  KOWJIAIITHPHIII
aMaTUETHHUHT OMp KaHYa KYWIM JKUXATJIapH, Ky4CH3 JKMXATIapH, aKIUSIOPIHK
KaAMUATIIAPU YYyH SIPATHIIA MYMKHH OYJITaH MMKOHUSATIAPHU Ba f03ara KEJHIN
MYMKUH Oyiran puckiapiu Kyiunaru SWOT Taxmwnuaa KypummmMn3 MyMKuH (2-
chizma).

2-chizma.
IPO amamuérunuur SWOT Taxanan®

*Myannug UIIaHMacH.
UusmanaH KYpUHAIUKH, aKIUsJIApHU OUpjiaMud OMMAaBHUM KOMJIAIITHPHUILL

aMaTUETUHU TAlIKWI ATUII KOPIOpPATUB Ty3ujaMajap Y4YyH HUPHUK MHKIOpAa

Kanutana  Kan®  KUIWIL, aKuusajgap  KamuTaid  OpKaId  KOPXOHAHHWHT
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JUKBUUTMIIUTUHA  OLIWPHIL, KOMIIAHUSHUHT HMHBECTULIMOH >KO3U0aJOPIUTUHU
OLIMPUI, MYJKHM MakOyJl HapxJa >XOWIAIITUPHIL, KOMIAHUSHUHI My30Kapa
KyYMHU OLIMPHILI, KOPXOHAHUHI Y30K MYAJATIM PUBOXKJIAHUII MAaKCaJJIapUHU
amajira omupuIl Ba 0o030pJa IOKOpU pakoOaTOapJOLUIMKKA SPUILULI CHUHTapH
UMKOHUSTIIapHU TakauM sTaaud. IOkopuaa TabKuJIaHTaH MKOOMM >KMXaTiap
Oounan Oup kKatopaa IPO amManuéTUHUHT KOPIOpATHUB Ty3WJIMajap y4yH ro3ara
KeNTUPUIIN MYMKHH Oyiran Oup KaHua caiOui »KuXartijapu XaMm MaBxKy/l.
AXOOpPOTHM OMMAaBHIl paBHILA OIIKOP KWJIHUII, SMHUCCHUS XapakaTIapUHUHT
okopunury, [PO opkanu aknusiiapHH YMKApUII KapaCHUHUHT MYPaKKaOJIUIH,
aKUMSUIADHUHT TMAcT 0axOJaHUIIM, KOMIAHUSHUHT OOIIKAa HUPHUK KOMIIaHUSIIAP
TOMOHUJAH KYIINO OJIMHUIIN LIyJIap KyMJIACUAAHIUD.

XyJioca

Ymyman osranga [PO Ba SPO amanuérnapyHy TallKWII 3TUII Ba YTKA3HIIA
IOKOpUIa TabKUJ1a0 YTUITaH KuxaTiaapra YbTHOOP KapaTHIll Ky3JaHTaH MaKcaara
SPUIIMIIIA, SHbHU aKUUSJIADHA OMMABUN O KOMJIAIITUPHUIN aMaluETIapUHUH
MyBaphakUATIA TAMIKWI ATUIMIIKAA Xama axOJMHU aKIUsgopra alJlaHTUPHUILL
OpKaJIM  JlapoMaJyIapWHU  OIIMPHINAA, ap30H KamuTaa »JKau0 KWJIWIIIA,
XYCYCUMJIAIITUPUIITHUHT caMapalid KeUUIN1a, UKTUCOAUETHU MOJTUSIIAIITUPHUIIIAA
KpeauT 6030pura pakooatun MHCTUTYT cudatuaa ¢hoHa 0030pu PUBOKIAHUIINIA
MYXHUM axaMusT kacO 3Taau, 1ed xucoomaimus.

AKIUSJIapHA OMMAaBHUM KOWIAIITHUPUILI MaB3ycu OVinWya TaIKUKOT OJIMO
Oopran  XOpWXXHMM Ba MaxaUIMd  MKTHUCOMYM  OJUMJIAPUMHUZHU  (PUKp-
MyJioXa3aJapyuHu HWHOOATra OJIraH XoJja, IIYHUHTJEK XOPWXKUN JaBiaTiap
aMaJIMETUHN YPraHTraH XO0J7a aHUK aUuTUITMMU3 MYMKUHKH, aKIASJIapPHU OMMaBU
JKOMJTAIITUPUINT KOMIAHUSHUHT JIMKBUUIWJIMTH OIIWIINTa, KaTTa MUKIOpAaru
KalmuTall >Kajl0 KWIWIITa XamJa KOMIAHUSHUHT TyHE MUKECUAATH HMIDKHHU
OIIIMIIIATAa UMKOH Oepaiu.

OMMaBuil >KOMNAIITUPUIN aManuéTinapuHd  MyBaddakuarau  OYnuim
KUIIUNA  TaléprapvkaaH YTUIIHU Tanad KWIMHUIIKM OOWC Y30K MYAIATiIv
KOpIIOpaTUB  CTpaTerusi acocuja Wl OJu0  OOpPWIMINM,  aKIUsIOPJIUK
KaMUSATIApUHUHT Talléprapiauk napaxacu [PO TecTuaan YyTKa3uIuIIM JO3UM.

AKUMSJIOPIMK  JKaMUSTIapd  TOMOHMAAH  aKUMSJIapHA  OMMAaBHUH
xoimamtupum (IPO, SPO) opkanm karra MUKIOpAAa KamuTad >Kajad KHJIHIIIL,
aKIUSJIap HAPXWHWHT OIIWIINATa SPUIININL, WHBECTHIIMOH >KO3MOATOPINKHH
OIIMPUII, Y3UHUHI XaJKapo HWMIKMHU IIAKUTAHTUPHIN KaOu >KuXatiiapra
SPUILIUIIA MyMKHH.

IPO Ba SPO amanuérnapugan KeMUHTH OOCKWY, SbHU aMaIMET YTKa3WIrad
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WHBECTOpJIap OwraH MyHocabaTimap MaHpaarau Oymum 1mmapTiaura  Oowuc,
AKIUSIOPIIMK KaMUSATIApU WUYKH XYXOKaTIapuaa, XyCyCcaH yCTaBla IWBHICHITA
nyHanTupwiaauran cod ¢oiga KypcaTKuyu >K03uMOaNIM Tap3jia OeNruaaHuIIN
JIO3HM.
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