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Kupuu (Introduction/Bsenenne)

XKaxoHma KuMMamIm Koroszmap Oozopunma omub OopmiaérraH
amamuéTiap OwigaH OOFIMK DHCKIAPHHM Xe[Kepiall, MOopTdeTHu
NIAKJUIAHTHPUII, KPHITOBAIIOTAHM TAapTHOra CONMINAA pakaMJd Ba
Kpunrorpaguk ycywiapaaH (oiIanaHAIl MyaMMOJapd HKTHCOIYH-
ONMMJIAD TOMOHHWJAAH YPraHWwIMOKAA. MOJIMSBUH HHTErpaLUSHUHT
YyKypiaulyBu IMapoutuia (oHa Oupxanapura MaOnarlapHHU HKand
KWIMIIHE  TUBepCHUKALMSIAL  3apypaTH, capMosaopnap ypracuia
aKTHBIAp Oyinua PUCKIApPHH TAaKCHMJAIl HMKOHMATH, OUTKOUMH Ba
MOJUSIBUH HH>KHHUPUHTIAH (OH] Ba BalroTa 0030piapuna GpoiaanaHumt
yCyllapy TaAKWK KWIMHMOKIa. KuMmmarim Korosmap Gosopuna
CIEKYJIATUB XONATIapHH YeKIall MaKcaauaa MONHSABHI HIDKHHHPHHT
OmwraH OOFIMK aMalMETIapHH onu0 OOpHII XaMaa MOJHUSBHI
WHCTPYMCHTJIADHUHT SHIM Taigo OynaérraH TyprapuHUHT  (OHA
6030pJIapUra MOCJIAIITUPHII MEXaHM3MJIAPHHH HMNUIA0 YuKUII Oyiinmda
TaJKUKOTIIAp 0JIHO OOPHIIMOKIA.

V36ekucron Pecrybiukacuia KMMMATIH KOFO3TAp OO30PHHHHT
caMapaJopiIHTH eTapid Japakaja dSMaclIWTura Kapamai, XyKymaT
TOMOHHJAH ymOYy COXaHM PHBOXJIAHTHPUII YuyH Oapya yopa Ba
TanOupnap KypuiMokaa. Kanuranm G030pvHM PUBOXIAHTHPHLIL, (OHT
Oupxacu (GaonuATHHU Xankapo Mukécma kyrapum, IPO Ba SPO
aManuéTIapuHy YTKA3UIll, MOJIUABUHA MHKUHUPUHTHU aMaauérra xopuit
9THUII, CAPMOSIOPIIApPHA KUMMATIN KOFOo3/1ap 6030pura xKaud 3THII Kabu
Yopa-Tal0upJiap YHUHT caMapaIopiIMIHHH OILIMPHINTa XU3MaT KYJIHIIN
uryoxacus.

Mag3yra oun agaéuériaap raxjauiau (Literature review, Ananmus
JIMTEPaTyphbl).

Wnmuii anabuérnapaa «Monus 6030pu» TYHIYHYACH, XaM KUMMATIN
KOFo31ap 0030puHHM, XaM 0aHK KpeAuTiapu 0030pHHH, 11y OuiaaH Oupra
MONUSBHI ~ BOCHTalapHH  fAaBmat  (OHIIApH  OpKaid  Kaiita
TAaKCUMJIAHUIINHH ¥3 HIUTa ONaIH.

.M. MupkuH [1] dukpuyua Monust 6030pH TyILIyHIaCHHU 1Tyl 6030pu
Ba KanuTtasn 0030pH TH3UMH Onna Oup xun 1e6 xucodnainu. byHnan aca
Oy Hapca KelInO YMKaJIWKH{, KIMMATIH KOro3nap 0o3opu Hadakar Irymn
GO30pHHYHT, OAJKN KaHUTal OO30PHHHMHT XaM CErMEHTH XHUCOOJIaHAIH.
Opnarna, myn 6030py KHMCKa MYAAATIH ONepalysiapHu Kampab onanu,

aMMO Kamutan 6o3opu cudatuga ypra MyIIaTIH Ba y30K MYyIJaTIH
OMTHMIApHH ¥3 waura onaxu. Monus 6030pH KeHI' MHKECHA KUMMATIIH
KOro3jlap 0o30pHra acociaHald Ba YHAArd TypiAM XHJI MOJHUSIBUH
HHCTPYMEHTIAPHUHT ¥3 QYHKIUSICHHY Oa>KapUIIHHH TabMHHIIAN]TH.

O.lItnnnmuxuudr [2] ¢ukpura kypa, MONUSABHI MHXUHUPUHT KEHT
Joupanary 6030p UIITUPOKYMIAPU TOMOHHAH UIILIATHIIAAU, aHUKCA!

* JKKa TapTHOJAarH CapMOsIOpIap: yiaap acocaH JepHBATHBIAD
6030pH MHCTPYMEHTIAPH, XYCYCaH, OINIMOHNApJAH, KMYHK XaKMIIH
capMmosi Tanab KUIraHIMIy yuyH Qoiiaananumang;

* UHCTUTYIHOHAN CapMOsAOpIap, acocaH, HOpTden Xamzaa Iyl
0o30pura KamuTaJ KUPUMHUHT MYKOOWUIAPHHH XeJDKepliall y4dyH
KUpHIIANY;

* JaBnaT MOJNHWS WJOpaNapH, XaMmaa XyCycHMid KOopXoHamap ¥3
MabJIaFIapUHH XCDKUHT KMIIMII MAaKCaIHAa HIITHPOK THILAIH;

* OaHKIIap Ba OOIIKa MOJIMSBHI BOCHTaYMIap, IIyHUHIIEK, XyCYCHH
KOpXOHAJIap CTPATEruK PUCK OOIIKAPYBU XaM/a CIIEKYJIATHB aMalIuéTiiap
o0 GOpUIL Y4yH KaTHaILIauiIap.

Wnvumit amabuérmappa XaM MONHSA HIDKHHHPUHTH —TYIIyHYacH
Tabpuduaa FATH3IUK KU HOAHUKIUKIAp yupaiau. Unvuit anabuériapaa
XaM JeApid YpraHuaMarad. AHpUM OIMMIAPHUHT YIIOy TaIKHKOT
Oyiinua ¥3 Kapanutapy MaBxyz 0ynu0, ynapaara GQUKpIapHu Kyluaarnda
mIapXJjam MyMKUH.

B.A. YepHoBHuHr (¢uKpuua, “MonusBHIl HMHKHHHPUHT
TymyH4acH — Oy PHCKJIApHM KOMIUIEKC OOIIKapHINHM ypratamu. by
Monust (paHHUHHHT Maxcyc Oyiaumu 0Ynub, yHAa PUCKIAPHU OOLIKAPHII
ycyiuapu  ypranunamu [3]. Hemak, B.UepHoB MonmsiBUii Maxcyc
MHCTPYMEHTJIAp OpKAJIM PHUCKIAPHH OOIIKAPHII YCYJIHMHH MOJHS
MH)XUHUPUHTH YpraHaau ne6 xucodnaim.

Xynmn myHnaii ¢ukpHu €k Kapauuiapuu b.M.Pamopro Ba
AM.Cybuenko uuuiapuia XaM y4paTUIl MyMKHH. YIapHUHT QUKpHYA
“MONIMSIBUH MHXWHUPUHT — Oy MOJHMSHU OOIIKApUII Ba MOJHSBUIL
PHCKJIapHU MHHEMAJUTAIITHPHUII TH3UMHUHY MIITa0 YuKumup” [4]

TaAKHKOTHH aMaira ommpumaa oiigananmiran ycyJiap
(Methods/MeToabi).
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TaaKUKOTHH amaira ONIMpUINJA KYHIIraH MakcaJJIapHH amaira
OLIMPHIIIA MAaHTHKUH Ba TApKMOWI TaXJIWJI KWIHLI, I'YPYXJIQIITHPHIL,
HMKTUCOTUN-CTATUCTHK TaXJIUJI, yCyIapuaaH GpoiaalaHuIIH.

Taxjmiiap (Analysis/Ananus).

SIKMH Kenmaxakza pechyOIukamMu3 Monus 0030pu, Iy >KyMmilaJaH
¢doun 6o30pu, nyHé Mmukécuaa pakoOaTOapaoIl OYIUIIMIAa SPUILHLII,
MaxaJUIHil Ba XOPIDKUII MHBECTOpJIap y4yH KyJlail IIapOUTIAp spaTHII
OyryHI'M KyHIarud acocuii Basudammu3s. byHra spuInum ydayH Wik Kagam
cudaruna «Thomson Reuters» xankapo ax60poT areHTIUry OMIaH ifynra
KYHHIraH XaMKOPJIMKHY KYPULIIMMH3 MyMKHH.

«Tomkenr» POBb xuzmarnapunu kenraidtupuin makcamuna PETIO
OMTHMIIAPHUHH KaiiTa iyira Kyinm no3uM. PETIO GutuMiapn KMMMaTIH
KOFO3JIapHU TapoBra KyWum iyau OwmiaH myda MabJiaFjapuHH Kap3ra
OJIMIIHUHT OMMalom ycynu xucoOiaHaau. MipKo3ra Termuui Oyiaran
KAMMATIH KOFo3dap Hadakar ¢oiiia KenTUpUImHM, OalKH KpeIuT
MaOJarIapuHy 3y/UIMK OWIaH >kan® Kuila ONaJuraH camapald BOCHUTa
cudaTuia XaM KyIUIaHUIHHHAIIN MyMKHH.

Byrynrn xynna ¢orx 6o30opuaa KOpPIOpPAaTHB KHMMATIH KOFO3JIAap
Owran amanra ommpuiaguran PEIIO OutuMiapn KUMMaTin KOFO3JIap
6030pH QaoNHATHHE MyBO(QUKIANITHPHII Ba Ha30paT KW Mapkasu
TOMOHM/JIAH TacUKJIAaHTaH Ba Anius Basupnuruzaa 2004 iun 6 aBrycria
1396-pakam 6unaH pyiixarra onmuHran « KoprmopaTus KUMMATIIH KOFO3JIap
OmwiraH peno OWTHIIYBIAPHHM aMalira OMMPUII TYFpucHIayTu Huzom
acocuza TapTuOTa CONMHUO KEITHHMOK/A.

2004 iimnpgan 6onuiad PETIO kenmumryBiapu KeHr MHKECHa amanra
ommpuras 314. Jlekun «Tomkent» POB Ba Kopest ponn 6upxacu Ounan
XaMKOPJIMK YpHAaTWIraHAaH KeiuH Oy amanuérnap tyxratwiau. PEIIO
OMTHMIIADH MWIJUINH KOHYHUYMJINKKA OMHOAH HMKKH OOCKHYZa amaira
OLIMPIJIAZINA: aKIMs COTWINIIM Ba KaWTuO cotm® ommummm. Kopes
TH3UMH/IA 3ca Opokep 3 O¥itHura MacbynustHY oiaau Ba PEITIO 6utumu
6up Oockuyna amanra oummpwiaau. Uy kuxatnan, PEIIO amanuéruau
YTKa3MIIAa HOMYyTAHOCHOIUKIIAp MaBXy/ OYIraHd ydyH ymoy TypAard
OUTHMIIAp XO3UPTHU KyH/a aMalra OIIHPHUIMAsAITH.

Byryurn kynra Kkenmu6 KUMMAaTIM ~ KOFo31nap  OO30pMHUHT
JK030aZOpJIMTUHYA OUIMPHUINAA ACOCHH HyHamum Oyaud MKKWIaMuu
0O030pHUHT KeHraiumm xucodnananu. CYHITH AaBpiap naBomuaa Goxp
OmpxacH caBIO aillaHMacHia KUMMATJIM KOFO3IAPHUHT HKKUJIAMYH
06030pH YCTYHJIMK KHUJIHO KEIMOK/IA.

Kummatan Korosmap OO30pHHH PHBOXIAHTUPYBUM HCTHKOOILIH
CeKTOpiap/iaH sHa Gupn Oy Gamknapaup. Y3GekncTon PecryGmmkach
Mapkasuii aeno3utapuiluaa TacOMKIAHTAH AKLUMSUIADHU YUKapWIraH
XaxMmura kypa dupuk (10 Miupa. cyM MUKIOpHIAH IOKOpU KHilMaTmaru
akLusIap aMuccusicura sra), ypra (3-10 mapa. cym) Ba kuuuk (3 mipa.
CYM)HMIITUPOKYMIApra OYTHHAIM.

2023 jmn 16 Ta impuk OGaHkiapra 0Oapua SMHCCHS KWIMHTaH
aKIusuIap HoMMHan KuitmMatuauar 90,6% u TYFpu kedrad, 8 Ta ypra
Gankapra - 8,5% Ba 3 Ta kuuuk 6ankiapra aca 0,9% u TYFpu Kenras.

2022 iinra kenu6 28 akuusIoparK OaHKIapuaaH 6 TACHHUHT yCTaB
¢donmuma pmaBmat  ynmymu  Mapxkya. 2023 Wunm kaMM  THOKOpart
OGaHKJIApUHUHT ycTaB GoHaAuxa XaMMacH 0ymu6 0,07% HY TaIIKHI dTau.
TwxopaT GaHKIApPUHUHT YCTaB KallUTAINA AABJIAT YIyLIHHUHT acaino
KeTHIINHH JTUIEH3Us Oepaurad HHCTHTYTIAp TOMOHHAAH MaBXyH OaHK
TH3MMHHH Ha30paT KWIHMIIM OpKAIM TYLIYHTUpca Oynamu. DBTHOOPIH
JKUXATU LIyHJAKM, JaBIaT yIyIld KaHya Kamaiica, HHBECTOp y4yH yIua
KOPXOHAHUHI aKIUsUIapu jko3ubanop xucobmanagu. Llynusr yayH Oy
HyHanumaa JaBIaT MIOTUPOKH KaMaluIIM KUMMAaTiId — KOFO3Jap
6030pHHHUHT PHBOKUTA XUCCA KYIIUIIN MyMKUH.

Kummatnu koro3map OO30pHHHHI PHBOMIIAHUIIA XHCOO-KIMPHHT
GdaomuaTura XaM OOFNMKAMP. 3aMOHaBHH KIMPHHI TH3UMIApH,
pucKiapHd Ba (GoHA 0030pH HIITHPOKYMIAPUHUHT TPAH3AKCHOH
XapakaTJIapHHH KaMaHTHPHII XUCOOUTa MOJIHSBHI O030pHHUHT cudaTin
PHBOXJIAHMINNIA, JIMKBUJUIMIMK Ba 0030pAa HapxX IIAKJUIQHULINA
cU(aTUHUHT OIIMIINTa, MONUSABHII HHCTpyMEHTIapAaH (oHTanaHuIT
caMapaZiopJIMTUHUHT  OpTHINMra Xu3Mar Kwiaau. bymap aca, ¥3
HaBOaTHIa, MaBKyJ MH(PPATy3WIMaHUHT sHaJa OapKapopiallyBH y4yH
SIHTY MIAPT-IIapOUTIAp sIpaTaIu.

XHUCOO-KIMPUHT najaTacu (baonuatn V36exucton
Pecniyonukacunauar  «Kummariau — Koro3nap — OO30pPMHMHI  MIIUIALT
MexaHu3MH TyFpucuiasru KonyH Xamja Vs6ekucron PecnyGnmkach
Basupnmap Maxkamacununr 2003  #imn  29-anpengarn  «Kummartin
KOFO3/1ap ~HKKHJIAMYM OO30PHHHHT  KEITYCHAA  PUBOMJIAHTHPHUIIL
yopanapu Tyrpucupartu @Dapmonm OwnaH TacauMKIaHTaH OYuo,
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«KuMmatiii Koro3ap 6030puia XHCOO-KIIMPHHT TTaJlaTac TYFPUCHAATI
Kapopy Ba KOHyHUHIHKHUHT OOLIKA aKTiIapH OWiIaH TapTHOra CONMMHAIN
[5].

V36eKkucTOH KanuTan GO30pHHMHI PHBOKIAHHIIMHHHT fHA OHD
UCTUKOOJUTM IIyHAaNMIIM YHMHT >KaXoH (oHJ Oupxagapuaa caBjio
MaliioHnapura 4mKamuaup. by Oopaga wmiax  kamam  cudaTmna
V36ekucron Tomoruman Jlonmon doma 6upkacura 1 mapa. AKIII
JOJUIApH  MUKJIOpUIA €BPOOOHIalisuap SKOMIAIITHPWINIIN OYIIIH.
Ymby obnuranusiap HKKATa TpaHIIA skoinamrupuiagy: 2024 Ba 2029
mapaa 500 moa. AKII nomnapu muknopuza. bem Humiuk KumMMaTiu
KOFO3HUHT Japomauiuinura 4,7%, yH Hwumk 3ca 5,3% HU TalKui

KWaau.
1-raneal
EBpooS.IHranasaap RoMIAMTHPAIYBHIATH AcocHH HITTHpoRTAIAD [6]

Tpamm | Japosagmmmix Bputanna ARII Espona Ocué
(%) capMORTOpaAPH | capMOSIOpIapH saBaaTzapu MAMIaKATIZPH
yaymz (%) yaymn (%) paap
yaymu (%) yaymu (%)
2024 4,7 39 23 6 6
2029 Sy 32 31 10 10

Y6y amanuér Jlonnon donn Gupxacuia I0KopH Tanabra sra 6yamu
Ba MHCTUTYIHOHANI capMosinopiapaan 150 ta cypoBHOMa ke Tyman.
Acocuii capmosimopiap cudaruaa 6omkapys donmapu (75% Ba 78%),
CyFypTa KOMIaHMsUIapH Ba Hadaka skamrapmanapu (20% Ba 16%) Ba
Oankmap (5% Ba 6%) HINTHPOK STUNINH. YIIOY >XOWIAIITHPYBHUHT
IOTYKJIM JKUXATJIapy KyHuaaruiaapaan uoopar:

+ V36exucron unk Gop MyBaddakuATIM GUTHM OPKATH XaIKapo
6030pra YUKHIITa dPHUIIIH;

* CapMoOsZOpIapHUHT EpAaMH OWIaH KHMMATId KOFO3HHHT
HApXWHH OeNTWiIala 3aMOHABHI ycylapiaH QolpalaHuiny Ba
PEHTHHIH KYTapHIIIH;

« V36ekucronmaru OomIka JaBiaT KOPXOHA Ba TALIKUJIOTIAP
TOMOHUJIaH ~ OOJIMralysulap YMKAPWIMIIA  Ba  HKOMJIALITHPHIULIA
pexanamTupud Kynuim;

* MAX naBnatnapu opacupa 2019 imnpa wink 60p  MyCTakui
obnHranysuIap KOMIANITHPUITYBH aMalira OIIHPHITIHI.

2017 innansr 17 saBapuma Y36exucton Pecny6mikacu [Ipesugenti
«JlaBmar Makca/ui OOBCKTIAPHHH TaJOUPKOPIUK MaKcaiaapuia
¢doiijamaHUIl yIyH COTHIN TApTHONAPHHM SHANA CONNAIAIITHPUII Ba
COTHILHH KaJaJUTAITHPUIL YOopa-TaJ0upaapu TYFpucuia» ru @apMoHHU
nM3onany. Ymoy dapMoHHHHT yunH4M KucMH PO amanuérmapuHuHr
y3Ka3WIMIIUra KapaTWwiran Oynu0, KOMIAQHMSIHUHI — KaIMTAIUHU
OLIMPHIITa MIMKOH O€PHIIMIIH TAbKUJUIAHTaH.

Kamnran 6o3opuna caBnona OYiraH akIMSUIAPHUHT MaBKyIATH
KOMITaHUSTHUHT KMHMaTHHYU Oaxojalira MMKOH Oepajy, y Oupianuin Ba
cotu6 onuur (M&A) yuyH MEHEXEpIapHUHT (aoIHATHHYU Oaxoail yayH
BOCHTA cU(aTHA HILTATHININ MyMKUH. KOMIIAaHUSHUHT aKIUs0pIapu
Y3MapUHUHT aKCapUsAT KICMUHU EKU OHp KUCMHHH COTHII UMKOHHIA 3Ta
O0ynu0, nry OwnaH OuMpra KOMIAHMSHUHT KyTHJIAETraH KeJaXKaKIark
JTapoMaJuUIapHra KariTaaIu3anis KW HMKOHUATHHH Oepany. FOkopuna
KEJNTHPUIITaH KUMMATIIN KOFo3J1ap 6030pu/a pyii OepaérraH y3rapumuiap,
nry0Xacus, yHHHT KellaKaKJard PHBOXKUHU Ba MCTUKOONWHU Oenrmiad
Gepau.

XyJioca Ba takjaudiap (Conclusions/3akiouenus).

AMainra OWMPWITaH TAAKUKOT HATIDKacHAa KyHHaaru Xyrocaaap
MIAKJUIAHTUPUILITH:

- CTpaTeruKk peXaJlalITHPUIL: IPO/SPO  maxcamnmapu
CTPATEerwsICHHYU aHUKJIAII, 6030p Ba PaKOOATUHIAPHU TaxX I KHIIUII,

- MONMABUH Taléprapiauk: MOJIUABUN ayqUT, SMUCCUS MIPOCTIEKTHHHI
nnuiab YUKUII Ba 5K03H0a0p NHBECTHIIHS KUPUTHIIL;

- OM3HeCHM Tal€prnall KOpPIOpAaTHB OOIIKapYBHU MOJACPHU3ALIUSL
KUJIHII, caMapaiy HUKY )KapaHaap Ba TU3HMIIAPHU SPaTHIIL;

IPO Ba SPO amanra omupuu;

- MHBECTUIIUsS OaHKJIApMHM TaHJIALI: MHBECTULHUsA OaHKIapu OuiaH
AKLMSUIAPHU JKOMIATUPUII OYitnya ImapTHOMAIap UM30J1allL;

- MapKeTUHT Ba COTHII: MHBECTOPJIAPHHM KO KWIMIL, aKIUsUIapHH
JKOUNAIITUPHII HAPXUHYU OeNITUIall;

- okoinamtupumr Ba caBno: IPO/SPO-um y3u yrrasumi, ¢onzg
OuprKacura KUPHII Ba aKIUsUIAp CABIOCHHH OOMLIAII;

- IepUBATHUB MOJIHABHUI BOCHUTAIapHH aMaHii TATOMK 3THIIL

- PHCKJIApHU TYLIyHHII Ba XeDKEPIIAll: epuBaTHBIAp OUIaH OOFIHNK
PHCKJIApHU YPraHMII Ba XeDKepiIall CTPATEIUsCHHH HIITA0 YHKHIL;

Ba
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- TETUIIUTM BOCHTAJAPHU TAHJAIIL JEePUBATHBIApAAH (GoljaTaHuII
MakKca/UlapMHU aHUKJIAll Ba TETMLIUIM [IAPTHOMAJAPHU  TaHJall
(dprouepcnap, onumoHnap, cBOIIAp);

- TaxXJIMJI Ba MOHUTOPUHT: 0030pHM JOUMUIT TaXJTHJI KUJIHII Ba aCOCIH
Kapopiap KaOyn KWIHMII y4yH XOCHJIAaBHH HapXJgapHM MOHHTOPUHI
KA.

IPO/SPOnapHn  yTKa3umi, LIYHHHTAEK MOJNUSBUH HHKHHHPUHTD
BOCHTAJIAPUHU KOPUH 3THII MONUs GO30pIapuHH YyKyp TYIIYHHIIHH,
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