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Kunpum (Beenenne/Introduction)

Mamakatummza  OOCKMUMa-00CKMY — amaira  OIIMPHIAa&TraH
OKHJIOHa HMKTHUCOAMH-MOJIMSIBUM CHECATHHHI aMaJldii caMapacuHu Xap
OMp XMXaTHHU Ky3atHmmMmu3 MyMkuH. Iy ypuHnma afitmm kepaxkw,
CYHITH HiMIIIapia MaMmiIakaTUMu3/a (HaoiusT IOpPUTaETraH aKIHsAI0PINK
KaMHATIApUa 3aMOHABUH KOPIOpAaTHB OOMIKAPYB TH3MMHHH TAIIKIII
STHII Ba Ma3Kyp HYHAJIMIIZArW XOPKUK JaBIATIAPHUHT HIFOD
TaXpubanaapuaaH OKWwIoHa (oijanaHui OyiiMda KaTop HMILIap amanira
ommpuIMoKTa. Y36exucton Pecrry6mikacu [pesumentuauar 2020 i
27 oxrsopmaru [1P-6096-con «JlaBraT MIITHPOKHIATH KOPXOHAIAPHU
UCIOX ~KWIUIIHE O KaJaUIaliTUPUII XaMIa JaBiaT AaKTUBIAPUHU
XYCYCHHJIAIITHPHINTA OHJ YOopa-TaaOupiap TYFPUCHAA»TH (apMOHHIA
Ky3aTyB KEHTallUIapura Ba KOpXOHajap OONIKapyBUTa XaIKapo TaHIOB
acocpia  YeT  OJUIMK  COXa  MyTaxacCHCIapuHH  (OKyMIiajaH,
BaTaHJONUIAPHH) a0k >Kand OSTUII OPKAIH Ky3aTyB KeHrannlapu
TapkuOUHUHT Kamua 30 (GOU3MHU Ba KOPXOHA OOLIKAPYBUHUHI KaMUia
3 Hadap paxOap XOZMMHHHM MalaKald Xalkapo MyTaxaccHciap OwiaH
Tynaupui [ 1] Bazudanapu anoxuaa oenrumnad Kyiuiras.

AKIMANOPINK JKaMUSATIApUIa 3aMOHABHH KOPIOPAaTUB OOMIKapyB
MEXaHM3MHMHHM  TAKOMIWUIAIITHPHIIIA  KamuTaggaH  (oifganaHum
caMapafopIHIMHM OMIMPUII MyXUM YpuH TyTagd. KopmopaTtus
Ty3uJIManap KamuTad TApKUOMHU MIAK/UIAHTHPHUII Xap KaHAal MKpo Ba
MOJUSIBUH OOIIKApyB OpraHiapy oJauaa TypraH Joyi3ap0 MacaianapiaH
Oupu OYnuO, MONMHMABUI Kapopyap KaOyd KMIMIIHHHT aCOCHHH TaIIKHII
KWmagn — jgecak  MyOomara  Oynamaiam.  Keitmnarm  imomappa
MaMJIaKaTHMH3Za (GaoiuaT FOpPUTAETraH aKIMSIOPIHMK >KaMHUSTIapHAA
3aMOHABHIl KOPHOpPATHB OOIMIKAPYB MEXaHH3MHHH TaKOMUIUIAIITHPHIIL,
TpaHcopMalysl KapaSHIAPUHNA aMayra OLIMPHII, YCTaB KamuTajaHuaa
JIABJIATHUHT MIITHPOKUHU OOCKMUMA-00CKMY KaMaWTHpuIl Oopacuaa
KEHI KyJIaMJIi HCIOXoTiap amanra ommpwimokaa. lly Ounan Oupra
aflpuM  aKOWAZOPNIMK OJKaMHSTIApuaa KamurtaiagaH — (oifganaHum
caMapaJopJIHIMHH IaCcT AapaXkaa CAaKIaHUO KOMMHACTTAHIINTH yIapHUHD
MTHPOBAp/ MOJIMSBHI HATIDKANAPHIa TAbCHP 3TYBUHM aCOCHI OMIILIapAaH
6upu canananu. by oca ¥3 HaBOaTHIa yIapHUHT MOJHABHIT GapKapopIuK
JlapakallapyHu canOuid TOMOHTra y3rapuimra onu6 kenaau. Kanutangan
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¢olimamannmr  camMapaJOpIUTMHA  OIIMPHINTA KapaTHiIraH —WIMHHA
TaJKUKOTIAPHH aMajra OLIMPHII acoCHIa HIMHH Takiug Ba amamuit
TaBCHSJIADHM WIUIA0 YMKWII TAHIAHTAH TAJKUKOT MaB3yCHHHWHT
J03apOJINTHHH Y312 HAMOEH dTaIH.

Anaduérnap mapxu (O630p sureparypsl / Literature review).

Kommanusnap xanuTan Ty3WIHITHHA ONTAMAJUTAIITHPHII, KaITuTal
TapkuOMHM ~caMapald INaKUTAaHTHPHII Ba KalmMTal —KUAMAaTHHH
aQHUKJAIIra JIOMP MaMJIaKaTHMMU3 Ba XOPWXKHIl HKTHCOAYM OJNUMIIAP
TOMOHHIAH Katop (yHIaMEHTal Ba aMalWi TaAKUKOTIAp OIHO
Oopuiras.

Yunbsam Hlapn TomoHnAaH UuTad Yyukwirad “MonusBuil (KanuTan)
akTuBnapan Oaxomam wmojemn” (CAPM) monmsBuii MeHeXMEHTIa
AKIUAAOPIINK KamuTal 0aXOCHHH aHHWKJALIIA MyXUM YpHH Srajuiaiiam.
Maskyp Mojel, MONUABHI aKTHBHUHT Tana® KWIMHTAH MHKIOpAArk
JapOMa/UTMTUHY aHWKJIAMJa ymOy MOJMABHHA aKTHBra 0030p PHCKH
TabCUPU JApaKACHHU AHUKJIAIIHM Hazapaa Tytaau [2]. HasapusHunr
TpeIMETH 3ca, KUMMATIH KOFO3JApHMHT DHCKIMIMK JapaxacH Ba
JApOMAJUIMTHHU ~ aHUKJIAIl  XUCOONMaHaad. 3aMOHAaBMH KOPIOpAaTHUB
MOJIMSHMHT ~Ha3apuii Ba aManuil MyaMMmojapura OaFuIUIaHraH
TagkuKoTnap Myamwmdu A JlamomapaHHMHT  (UKpHYa,  XyCyCHit
KalUTaJHUHT 0axO0CH — MHBECTOP TOMOHH[AH KOMITAaHMs KallUTajlura
KHPUTTaH HMHBECTHLHUS (capMosi)cuiaH KyTaéTraH JapoMaIHIIHK
Tymrynunaad [3]. Pomkep M660TCOHHMHT ¢uKpura kypa “KammTan
KuiMaTi OMp XHJT PUCK apakachra sra MyKOOWII HHBECTULIHSIAP OPKAITH
OJIMHAJWTaH JapoMaara TeHTAup”. SIbHU, WHBECTOp KOMITAHHSHUHT
pakobarurcy 6yaraH GOIIKa KOMIAHUS KMMMATIN KOFO3JIapUra capMost
KHPHUTHUIITa Kapop Kunaau. ByHnait xonma, pucK Oup X fapaxana
Oyncana pakoOaTyM KOMIAHMSHUHT KHUMMATIIH KOFO3JIapd MYyKOOHII
MHBECTHLIMS XucoOmanamu [4].

TIpod. A.BypxonoB Ba O.XaMaaMoBiap akUUSIJOPIMK >KaMHUSITH
KalWTaldd, Kap3 KanWTald Ba 0axojaml ycyiapura — y3iIapHHH
EHyalyBiIapuHu  Kentupu® yrrannap. OnumiuapHUHT (uKpura kypa:
“aKIUATOPINK SKaMMATHHHM Kap3 KallMTAIMHHM 0OaxoJalja MOJMABUH
JIEBEpaXK JHT aCOCHH KypcaTkud 030, ymoy KypcaTKud aKIHsAI0PINK
JKaMHUST TOMOHH/IAH XyCYCHil KalTUTaJl caMapaf0pIIuru KOG OUIMEHTHHY
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y3rapuimura TabCHpP KWIYBYM Kap3 MabOnarmapugaH QolmamaHuUIIHA
taBeust  dtamu”  [5].  P.X.KapnubaeBaHWHr  TaaKMKOTHra Kypa,
AKIUANOPINK JKaMUATHIA KalUTal TapKUOMIaru Kap3 KalHuTaIuHU
caMapanu Skan0d KWINII HATIKAacHAa AaKTHBJIAp PEHTa0eIUTMIMHUHT
JKOpUI XO0JaTH Ba XyCyCHMH KamuTall PEeHTAOeJUIMIMHMHI MaKcHMal
Japaxkara — OpHIIMHH  TabMUHIAmMHE  Kypcatmu.  DaxartruHa,
aKIUANOPINK JKAMUSTHHHHT Kap3 KaluTalu KWiMaTé —y3rapmac
napaxazaa Oynmuum jgo3uM. LIyHHHTIEK, KamuTaaHd ypTaya TOPTHITaH
KUIMaTH aKIUAAOPIMK XKAMHUATHHHI Kap3 KaluTall AapakaCHHH MIHUMAI
JlapaXacMHM  Xamja XYCyCHMH  Kamuranl KUHMAaTHHH — MakCHMall
Jlapa>kacuHU KypcaTtaau [6].

M.OmoBHUHT (UKpHra Kypa, AaKIUAAOPIMK >KAMUSTHHH WIKU
KUMMaTHHY aHMKJAILA Kap3 KaluTald KuiiMatura 3bTHOOP KapaTHII
no3uM. UyHKH, Kap3 KanuTald HYKA KUIMaTra TyFpUIaH-TYFPH TabCUP
xunajy. Iy Goncnan, Kap3 KanuTan KuiiMaTH 6axoalia akIysIOpIuK
KAMUATIAPUHU PEHTA0CIUIMK KYpCAaTKU4IAPUHM XaM MHOOAaTra OJIMII
no3uM, ne0 Ttapkupmarad [7]. OmMM TOMOHHMIAH acocaH KOPXOHA
KanUTaINHN Oaxonampaard QyHIaMeHTan EHAalIyBlIap TaJKUK dTHITaH
6yu0, KanuTanaaH (GoHIaNaHULI caMapaJ0pJIUTH aBBaO KAMTATHHHT
XaKUKHI TbHU MIKH KUiMaTHra 0eBOCHTA TabCUP KypcaTaad, 1eb Xyaoca
KUJIMHTaH.

X.X.XyIOMKYJIOBHUHI TaJIKUKOTJIApUIa acOCaH, KOMIAHUSJIADHUHT
Kap3 KaNuTaIM KAHHMaTHHY GaxoJamiia xaxoHaa KeHr Qoiinananaérran
K02 PULHEHTIapAaH XUCOONIaHTaH, XyMIaaaH, Kap3 KAiMaTH, Kap3Hd
XyCycHi KamuTaiara HHcOaTH, JIeBepak Ba Kap3 Kod(hHIMeHIapuIaH
KeHI (oHmaJaHWIl OpKATM KOMIIAHWSUIAp KallWTald OOLIKapyBH
caMapaZiopJIMTUHA  OUIMPUII MYMKHHJIMTH TabKuuad yruiuran [8].
OJNIMMHUHT TaJKUKOTJIApHAa, “Kap3 KalHWTald KUIMaTHHYU TyHENA KeH
¢oiinananérran €HOAIIYB Ba ycyUIapJaH OpKalM aHUKJIANl Makcalra
MyBouK Oymamu” nebd TabKkummaraH. AKUUSAJOPIMK KaMHUATIAPU
obJiuranusulap SMMHCHS KHJIMaraH Oyica, yHIaa Kap3 Kuitmatu (cost of
debt), kap3uu kanuraira HucO6atu kodduunentu (debt to equity ratio),
kap3 koddouumentu (debt ratio), Kap3HM aKTuBIApra HUCOATH
kodpdunuentn (debt to asset ratio) Ba sieBepak Kod(hPUIHEHTIAPU
OpKaJIM Kap3 KanmuTajly KUHMAaTHHU aHUKJIALl ycyJulapunaH (oinanuin
JIO3HM.

Taakukot ycyanapu ( Meronosorusi/Methodology).

Makonanu Tai€pnaim xapaéHuzia abCTpakT Ba aHATMTHUK Ky3aTHIIL,
Kn€CH Ba OMIJUIH TaxJIMI, TaHJIaHMa Ky3aTyB, TAKKOCJALI, UKTHCOIUH-

CTaTHCTUK, JMarpaMMacd Ba aHHK My[iatia KaOu ycyJulapiaH
ol mananuIn.

Taxania Ba HaTwxkanap (AHaau3 u pesyastarel/ Analysis and
results).

AKIUSTOPIUK JKaMHATIAApH KalOMTald caMapaJopiurd Ba YHH
OOIIKAPUITHAHT MyXUM OMIUUIApUIaH OMPH KalUTATHUHT [IAKJIIQHUIIT
Tamoiimimapun  Oynu6, Oy OpKanmum  aKIMAOpJIMK  SKaMUSTIapu
PHBOXJIAHHII JapakaCH Ba MOJUSBHH OapKapOpJIWTUra SpPHIIAII
MYMKHH.  AKIUSJOPIMK  SKaMHSTIApd  KaIMTAIMHA  OONIKAPHIIT
caMapaJoOpIHIMHK OMIUPHII MaKcaJuAa KalUTaTHUHT LIAKIIAHTHPUII
TaMOWWJUTAPUHU KyHUIaru pacM opkaind Hdonamammmus MyMkuH (1-
pacm).

JlapxakukaT, KOpPHIOpAaTUB Ty3WIMalaap HMKTHCOIUI-MOIUSABUMI
haosuATH caMapaIOpIIMTH JapaXkacu Ky KUXATAAaH YHUHT KalUTaIHHA
MaKca/yli  IIAK/UIAHTUPUII ~ OwnaH  OenrwnaHagu.  AKIMSIOPIUK
KaMUATIAPU KaNUTAIMHU IIAKIIAaHTHPHINHUHT aCOCHH MaKcaau 3apyp
aKTHBJIAPHU COTHO onMIIra OYNraH SXTUENKHW KOHAWPHII Ba YHIAH
camapanu (oiifaTaHUII MIAPTIAPUHMA TabMUHJIAIl HYKTaHd Ha3apHIaH
YHUHT TY3HJIMAaCHHH ONTHMaJUIAIITHPUIIIUP. KOMIaHUSHUHT MOTMSBHI
Ba MHBECTULHOH CTpaTerdsUIapd XamJa HCTHKOOJUIM PUBOXKIAHTHPHII
napaMeTIapuHU XUCOOTra OIraH XOJIard TAMOMII, KaIUTATHHHT XaXKMU
Ba TapKMOMHM INAK/UIAHTUPHIN JkapaéHW HadakaT  KOMIIAHUS
(aomuaTuHUHT nactiabku Oockuumnma, OanKk y30K HCTHKOONA XaMm
YHHHT MOJNUSIBUM 0apKapopiurd Ba HKTHCOAUH MyCTaKWLIUTHHH
TabMHUHJIAII  BasudamapuHuM Oaxkapuira WyHanTupwirad. Anbarta
Ma3Kyp Kapa€HAa KoMmmaHus (paoqMATHHHM TAIIKWI STHIIIAH Oomniad
WHBECTHLIMOH JIOMMXaNapHH aMaauéTra TaJOuK STUIIrada OOCKUYHH Y3
HYura Kampad OJIMIIM JIO3UM. l-pacM MabIyMOTIapHIaH KYpHHAIUKH,
KOMIIaHHS KaNUTAIMHU IMAK/UIAHTUPHUII TaMOWMIUIAPUHMHT Xap OHp
OOCKHYH MOJIHSBHI-ONepaiioH (aoNMATHU Hynra KyWumigan Oomuiab
ucTukOoNia (HaoIMsATHH TAKOMIUUIAIITHPHUINraya OYJraH PHUBOXKIAHHUII
TeHICHISTAPUHY TYIHK KaMpad OTajiu.
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AKIHATOPIHK KaMHEATIapH KalHTaIHHE
IMAK/TIAHTHPHII TaMOHIUIapH

KOoMITaHISTHIHT HCTHKOOILUTH MOIIIBIIT BA HHBE CTHIIIOH
CTpaTerHATapHIHI X11co6ra o

Kannran Tapkiu6, XaxMHHI KOMIIAHIIA/1a IIaKVIAHTHPIUITAH aKTHBIAp
OIUTaH MYBO(UKIHTHHN TALMIHIAII.

Typmi MaHGanap XUCOOHTa KAIUTAIIADHIL MIAK/TAHTUPHILI 6¥iiga
XapaxaTIapHH MHHIMAJUTAITTHP T,

MomiABHii Ba OIlepalioH GaomiaT HATIDKACHIA KalINTaAILIaH
(hoiiTanaHII caMapaopIHTIHIL TAbMHHIIAIL.

1-pacM. AKIHATOPJIHK RKAMHAATIAPH KAIATAJHHAHT IHAKIJIAHTHPHAIT
Tamoiinstapn’

KopriopatuB Monust Ba OM3HECHa KaNHMTAIHH caMapand OOIIKApHUII
KoMIaHus MyBaddakusiTu Ba OapKapopIHIUHA OeNTHiIalia aCOCUil poi
VitHatiqu.  Kanuranaun — Gowmikapumr — sxkapaéHM — PEHTAOEIMKHU
ONTHMAUTAIITUPHII, PHCKJIAPHU OOMKAPUII Ba yMyMHH (aonusar
caMapaJopJIII'MHHA OLIMPHII YIyH MOJHSBHH PECypClapHU CTPaTeTHK
TaKCUMJIAIl Ba yjapjaaH ¢oinanaHuimHg y3 wuura oiaau. Kanwuran
0azacHHM OONIKAapUII KOMIIAHWS ¥3 Ba Kap3 MaOlarapuHH KaHIail
LIAKJUIAHTHPUII, TAKCHMIIALI Ba yiapaaH Qoimananum O6yinya acocin
Kapopyiap KaOysl KWIMIIHK, YHHHI MOJMSBHH TY3HJIMACHHHHI Y30K
MYZIATIM Makcaj Ba Basudalapura MyBO(QUKINTHHE TAbMHUHIIAIIHA Y3
nyura onaau (2-pacm).

MomusaBuit
PHCKITapHI
KaMafTapim
DoiigaHn
MaKCHMa I AliaHMa KaITHTaTHI
caMapaiti OOIIKAPHII
MomsBuit
Kapopiap Karmramsan
Ka0yT KT OIITHMAT TAPKHOH
BA TY3HIIHIIIH
Crpareruk
pesKaNMAmTHPHIT
Ba MPOTHO3
2-pacm. Kanurannan GolIKapHIl MeXaHH3MH Ba acOCHH MaKcalIap KeTMa-
KeT.THru?
KammTamau  OOMIKAapUIIHUHT  acOCHil  Makca/UlapuiaH  Oupu
WHBECTHLIMATA HWYHANTHPWITaH pecypciapJaH Makcuman  ¢oitna

onuIaup. MaBKyZ MONHUSBHI pecypcrnapian camapanu (oiigamanran
XO0JI/1a KOMITaHUS F0KOpH (hoiia oy Ba 6apKapop YCHINTa SPHIIHIIN
MyMKHH. By puck, notenmuan gapomaz Ba JMKBHIHK KaOU OMUILUIAPHU
XHCcoOra 0JIraH X0JIIa TyPIIH XHJI HHBECTHIHS HMKOHHSTIAPHHN TH3UMIII
OaxomamHM  ¥3 wumra onmagu. Kammrtamem  Oomkapuin  sHa  OHp
Makca[uiapuaan Oupy, KoMmanus (aoausaTd OwinaH OOFIHK MONHUSBHI
PUCKJIapHA MUHAMAJUTAIITHPHII XUCOOIaHaIH. By KoMITaHus MOJIMSBHI
OapKapopaHurura canouii TabCUp KypcaTUIIM MyMKUH OYiraH xaB(iaapHu
aHMKJAIl Ba KaMaWTUpUIIHM ¥3 wuura ojagu. Kap3 Ba ¥3 Kamuramu
YpTacumard ONTUMaJl MyBO3aHATHH CaKJIa0 KOJIHUII OPKAJIK KOMITaHHSIIAp
WKTHUCOMMW TaHa33ynra, (Ou3 CTaBKAJAPUHUHT Y3rapuiimra &xu
0O30pHHMHI KyTHJIMaraH Yy3rapullulapura HUCOAaTaH TabCHPYAHIUTHHU
(3auIUTIHI) KaMalTHPHUIIN MyMKHH.

Kamuranau GOMIKapUITHUHT MYXHM JKHXaTIapuaaH Oupu ainaHma
MablaFiapHH — camapaid OOMIKapumup. AifinaHMa MaOnariapHd
camapaiy OOIIKapHIll KOMIAHUSHUHT ITyJl OKUMHUHH ONTHMAaJUIALI THPHUII
OmnaH Oupra KMCKa MyAJaTii MaXOypUATIapHHU OaKapyIl YIyH €Tapiiu
JIMKBUJUTMKKA 9Ta OYJIMIINHA TabMHUHIaUau. Mucon y4yH, 3aXupajapHu
GONIKAPUIIHIHT CAaMapaJIH yCYJUTAPHHH )KOPUH KU OPKAIA KOMITAaHHS
3axpupa OwnaH OOFNIHK XapaXKaTIapuHM MHHUMAJUIAIITHPUINN Ba
3aXUpaJapPHUHT CTHIIMACIUK J3XTHMOJMHU KaMaWTHPUII MyMKHH, LTy
OMIaH OIepaIlioOn caMapaJ0pIMKHU OIIMPAIX Ba ailaHMa Mabiariapra
Oyuran TanabiapHu KaMalTHPa/IH.

Kammran 6azacuHu OOIIKapHI KOMITAHWS KalTMTaJMHUHI OITHMA
TY3WINIIMHYA aHWKJIANIHU XaM y3 uuaura onagu. by omepanusmap Ba
HMHBECTHLMSUTAPHA MOJIMSUIALITHPHII YUyH (oiifanaHmiagurad Kap3 Ba
AKIMAIOPINK MaOJaFIapiHIHT KOMOMHAIVSICHHY aHriatamd. Kamuran
TY3WIUIIN TYFPUCHIATH KapOp KOMIIAHUSHUHT KAIUTAI KUHMaTHIa, PHCK
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XyCyCHATHTa Ba HHBECTOPIAPHH JKAI0 KIIMII KOOWIMATHTAa TabCHP
Kuitaan. Macasas, 6apkapop I1yJ1 OKUMIIApH Ba HACT PUCK Npo¢uImra sra
KOMIIAaHMSUIAP COJIMK MMTHE3NIapura ora OYIWII Ba KamuTal 0aXOCHHU
MAcalTHPHUII yIyH Kap3HH MOJMSUIAIITHPHIIHUHT IOKOPU JapakKaCHHU
ad3an Kypuuuiapu MyMKHH. Bolika ToMOHaH, peHTabesuIuK 1apaxacu
HHCOaTaH MacT TapMOKIapaa (aonusT IOPUTYBUH KOMIIAaHHSIIAD
MONUSIBUM PHCKJIAPHU KaMaWTHPHUII YYyH Y3 KallUTaIWHUHT IOKOPHU
yIylmura sra OyiaraH KOHCEpPBaTHB KallUTal Ty3HJIMACHHH TaHJIAIIH
MyMmkuH. Kamurtanau camapanu OOIIKapHIl KOMIIAHUS MONUSIBHII Ba
MHBECTHULMOH CTPATEIMK PEXAJAIITHPULI XaMaa Kapop KaOys KHIIHII
OumaH yambapyac OOFIMKAMP. By KOMIAHUSHMHI MONMABMII XOJaTH,
0030p OUHAMHKACH Ba Y30K MyAJATiId MaKCaJJapuHU Xap TOMOHJIaMa
TYIUIYHUIIHK Tana0 Kunagu. CapMOsiHM TaKkcHMIIAII OYinda KapopiapHH
CTpaTeruk YCTYBOPIMKJIApra MOCTAIITHPHIN OpKAINM KOMIAHHSA Y3
MONUSIBUM pecypclIapHHU YCHUINHM parOaTIaHTUpaJuraH Ba KHHMaT
sipaTaJiMraH Tamab0ycnapra HyHaITHPUIMIIMHA TAbMUHIALIN MyMKHH.

KanuTarau OOMKapHITHUHT 9HI MyXHM JKHXaTIapuiaH OUpH YHUHT
caMapaJopJIUIMHK 0axoniaml Ba SXINMIAMIAND. AWTHO YTHII KEepakKH,

KalMTaJIHKY ~ OOLIKapHIl  caMapaJopJIMrMHU  OCNTWIIOBYM  MyXUM
OMWUIapIaH OupW  aillanMa  MaOJarjlapHA — KaHYaIUK — TYFpH
OOMIKapUIaéTraHIuri XHCOOJIaHAIU. AiinanMa Mabiarnap

KOMIAHUSHUHT JIUKBUIJIUTH, TYJIOB KOOMIUSTH Ba PeHTAOETIMTUHU
YMyMaH OJITaH MOJWSIBUH 0apKapopJUIHHH CakiIad TypHII y4yH 3apyp
rnapameTiiapia Ooupu CaHaJIa/u. Kanuranuu OoIIKapuI
caMapaJoOpJMIMHHA 0axonaml Ba SIXIIMJIAII OPKAJIM KOMIIAHHS ITyJ
OKMMHHH  ONTHMAUIAIITHPHUIIN, MOJISUIAIITUPHIN — XapaXKaTIapUHU
KaMalTHPUILIY Ba ONEPallioOH caMapaJOpIUTrHHH OIIUPUIIH MyMKHH.

Karnmtamau OomKkapuil caMapamopiMIuHU OaxoJiall Ba SIXIIHJIALT
ydayH (olifaraHaHUII MyMKHH OyiraH OMp HeuTa acoCHil KypcaTKH4Iap
Ba Me30HJap MaBKyA Oynub, OymapHUHT acocuitiapu cudaTuaa
KyWHJJaruIapHU KEJITHPUII MyMKHH (3-pacm).
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3-pacm. CaMapagopiIuK KYPCaTKHWIAPH Ba 63mamMapk®

Hakn myn aimasum gaspu (Cash-to-Cash Cycle Time). Yoy
K03()(UIMEHT KOMIAHUSIHUHT 3aXUpa Ba JEOUTOPIHK Kap3JIapHHU HAKM
nyiara aimantupuin  (KOHBEpTALWs) Y4YyH KaH4a KyHJIap COHHHH,
KPeIUTOPIMK Kap3JIapuHU TYIall ydyH KeTaJuraH KyHJIap COHHHH
QHUKJIAIIra XU3MaT Kwiau. [IyJHUHT afinaHuIn JaBpH KaHYAIHK Kam
Oynca, KamuTadHW OONIKAPHII CaMapaJoOpiHIH IIYHYAIHK FOKOPH
Oynmamn, dynkm Oy Kabu KommanuWsmap Y3 daoomaTHaaH Iy
Ma0JaFIapuHH TE3pOK I'eHeparius KWIKII Ba TaIlKH MOJHSUIAIITHPUILTa
OOFIIMKJTMTMHY KaMaHTHPUIITN MyMKHHIIUTHHH KypcaTtanu. Mucon y4yH,
arap KOMIaHHus Ma3Kyp kodddunment 6yinua 40 Oupiuk HaTHXKara sra
Oyica, nemak, aiaHMa MaOnarjapvHHU HaK] ITyJIra aiJaHTUPUII YYyH
ypraua 40 xyH kepak Oymamu. KommaHus 3axupanap mapakacHHH
KaMaWTHPHIL, MUKO3JIap IaH My TYIIyMIApHHU KYTIaH THPHII Ba €TKa3HO
OepyBumnap OHJIAH TYJIOB HIAPTIAPUHU Y3aHTHPHUII OPKANH MasKyp

References:

KOG (GUINECHTHH SAXIIUIAMN MyMKHH. MabIyMKH, KOpUH JTHKBHIINK
KO3(p(UIMEHTH KOMIAHUSHUHI JKOPUH aKTHBIApH EplaMmia KUCKa
MYZAATIH MaXOypHUSATIApHHH TYJIall KOOWIMATHHU aHHKIAImTra épram
Oepagu. Maskyp KkodpQUIUEHT SKOpHUH  aKTHUBIAPHH  KOPHI
MaxOypusTiapra HucOaTH OpKanu aHWKIaHanu. JKopuil JIMKBHUIIHK
KOOG(UTCHEHT KaHYalINK OKOpH Oyica, KamHTaTHH OOIIKapHII
caMapaJopJIIy IIyHYaIUK CaMapalll JIeraH XyJiocara KeJMIl MyMKUH,
4yHKH Oy KOMIAHHS MOJIMSBUH MaxOypUATIapHMHHM Oakapull Y4yH
eTapiay JHMKBUJUIMKKA d5Ta OJKAHJINTHHH Kypcatagu. JKamnb KummHraxn
karutain perrabeumra (ROCE) koadGpuupeHTH KOMIQHHHUHT KarmuTall
0a3aCHMHMHI ~ PEHTAOCIUIMIMHHM  AHUKJIAMIM, IIYHUHTAEK — MasKyp
k02 (UINEHT y3uma Kap3 Ba XyCycHH KamUTaad CyMMAacHHH HAaMOEH
srazd. ROCE kaHuyanuk rokopu Oyica, KamuTaaHd OOIIKAPHUIL
caMapajopiIiId WKoOuil Oynamy, YyHKH KHPUTWITAH WHBECTHIHS
KalMTaIUIaH IOKOPU JapoMaJl KeNTupaéTraHiaH qanoiaT oepam.

Xysoca (3akmwouenune, Conclusion).

AKIUAIOPIUK JKaMUSTJIAPH KaIUTAIMHE ONTHMAaJUIAIITPHIITHUHT
0oml MaxcaJW YHHHI caMapaJopJINTHMHH TabMHHIANITAa KapaTWiaraH
xucoOsaHaau. CamMapaJopiuK KyI KUppaiau TyllyHua Oyiu0, ymyMuit
MabHOJa MUHUMAJI Xapakamiap OMIaH MaKCHMaJl HaTIDKajapra SPHIIAII
KOOMJIMATUHU aHriatagd. by okapaéHiapHM — ONTHMaJUIAIITHPHII,
OpPTUKYA XapakaTJapHH KaMaiTHpUII Ba pecypciapiaH camapaiu
¢dolimananumny ¥3 wuwra onamd. KeWwHrn #wuiapaa KanuTaigaH
GolinanaHnnr camMapagOpIUIMHU OIIMPHUIIIA MOJNHABHII Ba pakamid
TEXHOJIOTHSUIapAaH KeHr (OiJalaHuml MyXHM axaMHsAT KacO 3Tub
Oopmokma. By aca ¥3 HaBOarmpa Kymmmua XapaxaTiapHH Tajaad
KUJIAJUraH COXaJlapHU PaKaMIAIITHPHII acOCHAA IOKOPH MOJIMSABHI
HaTIDKaJIapra SpHIINIIHA Ha3apaa TyTaau.

AKIHAIOPINK JKaMUATIAPU KaluTaIiaH toitnananu
caMapaJopJIUIY Ba MOJIABHI 6apKapop/iIuK MOHHUTOPUHT MEXaHU3MHUHHU
caMapaid TallKWI STHINLIM, KOMIIAHUSHHHT OeNrHIaHraH CTpaTeruK
MakcaJUlapura SpUIIMIIA  HYKOTHIAH UMKOHMATIApP, MOJIMSIBUI
6apKapOPIUKHUA YKOHOMETPUK IIPOTHO3 KHJIMIL, MOJHUABUN PHCKIApHU
0axoJall acocusia ylIapHH JapakKaCHHH MUHHMAJUIAIITHPHII HMKOHUHU
Oepany. Xankapo aManuér TaxpubagapuIaH KeJuO YMKKaH XO0Jiaa,
aKIUANOPINK KommaHusuiapuaa “due diligence” TekmmpyBIaH yTKa3umI
TApTHOWHU KOPHIl ITHII, KOMIIAHUSHUHT MCTHKOOJIJAard WHBECTHI[HOH
UMKOHHMSTIApUHUA  Oaxomamr OwinaH Oup Katopma — axOopoTiap
madpoIUrHHN TABMUHIAIITA XA3MAT KHIIAJIH.

Kanutannan doiiranaHuin caMmapagopaurUHU OIIHPHUIIAA MyKaMMall
MIUIa0 YUKUITaH MOJIMABHIA Ba HHBECTUIIMOH CTpaTeTHsIap MyXUM YPHH
sraJulaiiin. AlHHMKca OYTyHTM KyHJQ TamlKM HKTHCOAWH-CHECHI
Maiiionna pyi OepaéTraH y3rapuuuiap KOMIAaHHsJIap TOMOHHIAH Xap
TOMOHJIaMa TaXJIHJI aCOCHAA HCTUKOOIIN CTpaTerusiiap UIuiab YUKUITHY
TaK030 3TMOKHa. Anbarra OyHIall mapouTia KOMIAHUIAp TOMOHUIAH
nnuiab YUKWIraH MONMSABHN Ba MHBECTHUIIMOH CTpaTerusiapra Typid
Ky3Ma TyTHIMaraH OMIUUIAD XaM TabCHP OTHINM MyMKHH. JIexuH
KOMITAaHHS WKPO OpraHjiapd TOMOHHJAH TYpJIM CIIEHapHiilap acocupa
KaIuTal Ty3UIHIINTa JOUP BapHaHTJIAPHU TaKAUM TUIIH HCTUKOOIgaru
MOJUSBAM HYKOTHIIIADHH MUHUMAJUTAIITHPUIIHY TabMUHJIAH M.
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