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Jopic 1. HuBecTHUMSAJAP TEOPHMACBHIHBIH  HErisri  FBUIBIMHU
TYKbIPbIMIAMAJIAPbI

HNuBecTumusa — Oy naiiga tTady MakcaTbIiH/a KaluTaibl UHBECTUIUSLIIAY TICLII.
NHBeCcTULIMSIHBIH, MOHI MHBECTOPABIH ©3 KapaKkaTblH, Oarajibl KarasJaphlH,
MYJIKIH JKOHE KYH KYKBIKTAphIH KEHIHHEH Tai1a oKeJIeTiH kxo0aapra calybIH/Ia.

WuBecTunusnapasiy Typiepl

WuBecTunusuiapably (KapaxaTTapAblH) Typiepi OoibIHIIA:
» Kapxbuibik. benrini Oip HbIcaHAAFbl aKTUBTEPre KAPKbUIBIK TajlanTap CaThIIl
aJIbIHA/IBI.
* Marepuanaplk emec. AnaMy KaluTalfa HWHBECTHLMSIAP, MATEHTTED,
JUIEH3UsIap, aKnaparrap *oHe T.0.
* Haxtpl. OHpipic Kypanmapbl caThll ajblHAAbl - XKep, FUMapaTTap, Kypai-
XKaObIKTap 'KoHE T.0.

WMuBecTopAbIH ~ KapakaTbl CalblHFAH KOMMAHHSHBIH  ICTEpiHE  KAThICY
MYMKIH/IIT1HE OaiIaHbICThl MHBECTUITUSTIAP MbIHATAp 00JTYbl MYMKIH:
* Tikeneit unBectunusnap. MHBeCTOp KOCIMOPBIH KanuTalblHbIH KeMinjae 10%-
bIH caniafibl. O KOCIMOPBIHIBI OaCKapyFa *KoHE JUPEKTOPIIap KEeHECIH e 63 OKIIiH
alyra MYMKIHJIIK aJ1aJbl.
* [Toprdomno. Gupma kanutanbiHblH 10%-1aH a3blH KypailTeiH nHBecTHLIMS. Ci3
©31H13/11 BIKTUMAJI TOYEKEJJEPICH CaKTaHbIPbIN, OIpZieH OlpHEeIIe KoCIIOpbIHFa
VHBECTULIUSIIAN aJ1achI3.

backa wHBecTunusiiap Oenriai  Olp KOCIIOPBIHMEH OalIaHBICTBI  €Mec.
Kapaxarrap Kopmapra, OaHKTepre JKOHE CaKTaHABIPY KOMITAHHUsIIApbIHA
CaJTbIHAJIBI.



NuBectunmsiiay mepsimine 6aitnanbicTsl: Kpicka Mep3imai; Opta mep3imiai; ¥3aK
Mep3iMIi.

AWMaKTBIK TYPFBIJIAaH aJIFaH/Ia MHBECTUIIUSHBIH KeJieci TypJepi 0ap:

* [miki. En immiage xy3ere achipbliabl.

* CoipTkpl. llleTennik maBeCTHIMA. O3 Ke3€eTriH/Ie, CBIPTKBl HHBECTUIIMSIAP Kipic
(meTenaik MHBECTOPIAP PECEHITIK KOCIMOPBIHAAP/bI JaMBITyFa aKIia Cayiajibl)
KOHE IIBIFBIC (PECEHTIK MHBECTOpJAp MIETENIIK KOMIaHUSIAPIbl KOJIaiiabl)
00Jybl MYMKIH.

MHBeCTHIMSIIBIK )KOOAHBIH MOHI MHHOBAIIMSUTBIK UIIESHBI J)KY3€Te achIpyFa KOHE
Ke3 KeJTeH KOMMEPIHSIIBIK %00a CHUSKTHI Mak1a OKeJyre ®oHE OChI
MHBECTULIUSIIAP YILIIH TaPTHIMJIbI O0JTyFa THIC KbI3METKE HHBECTUIUSIIAY
KOKETTUIITH HeT13/eyre 0aianpicThl. SIFHU, O1pIHIIIICH, )KOOAHBIH UACSIIBIK
KOHE MATEPUAIJIBIK MHBECTUIIHSIIBIK TAPTHIM/IBUIBIFBI KO3Te KOPIHETIH KOHE
TYCIHIKTI OOJIyBI KEPEK, OMTIECe MHBECTUITUSHBI KEICY MYMKIH OOJIManIbI,
eKIHIITICH, )KOOaHBIH KETKUIIKTI maiija okeleTiHiHe OipAeH KO3 JKETKI3y KepeK.
O1e0neTTep/Ie MHBECTULIUSIIBIK KOOAHBIH HE €KEHIH TYCIHY YFbIMFa OepiiTreH
MarbIHAHBIH KOJIEMiHE OailIaHbICTHI.

1. Tap marbiHaa OYJI cCTaHIapTTaIFaH OM3HEC-)KOCIIAp — KOJIeM1 MEH MEP3IMiH
KOPCETE OTHIPHIT, THBECTOPFa KYypAeili CabIMIapIbl ’KY3ETe aChIPYIbIH
OPBIHABUIBIFBIH TYCIHIPETIH 3 KOHOMUKAJIBIK HET13/IEME.

2. KeHipek MarbIHa/Ia, TYKbIPbIMIaMa HOTHXKECIHAE MaiijaMeH TUIMI1
WHBECTHUIMSJIAY bl KAMTAMAaChI3 €TE€TIH KbI3METTIH OapJiblK OaraapiiaMachiH
KaMTHU/IbI.

HerypibiM 63eKT1 MarblHaHbI TaHAaFaH/a, MHBECTUIMSIIBIK 5k00a, €H aJlIbIMEH,
©31HE TOH JIM3aiH epeKIIemKTepl 6ap xKo0a eKeHIH €CKePY KaXKeT:

* YaKbIT apaJIbIFhl,

* KYHBI,

* HAKTBI HOTHKE,

* JKOCTIap/Ibl K€3eH-KE3CHIMEH JKY3€Te achIpy CIICHAPHIAi.

ChIpTTaH KapaxkaT TapTy Ke31H]1e )K0OaHbIH OapIbIK OChl CUIIaTTaMallaphbl
cakrTanajpbl, OipaK ojlap MHBECTOpFa OaFbITTANIFaH KapHAMaJIbIK iC-IIapajapMeH,
KOMMEPUUSIIBIK YCHIHBICTAp/IbI )K10€pyMEH, )KOOAHBIH TaPTHIM/IbI
cunaTTamanapblH KOPCETYMEH kKoHe 0ACKa /1a HaHJIbIpy IIapajapbIMEH
TOJIBIKTBIPBLIA/bI.

MyHbIH 09pi, 9puHE, Ky>)KaTTaMaHbl MIHJIETTI TYPJAE AalblHIayMeH OalIaHbICTHI,
0lpaKk HWHBECTULMUIBIK >KOOanap KYXKAaTTap >KUBIHTHIFBIMEH IIEKTEIMEMII.
OnapaplH aHBIKTAMachl IIEKTEYJ PECypcThIK 0a3za jKarJalblHAAa MepJirep
AKOCIIapFa COMKeEC JKy3ere achlpaTblH OapIIbIK IC-IIapajiap KeIeHIH KaMTH/IbI, Oy
OackalapMeH KaTap WHBECTULUSIIAPABI TAapTYAbIH BIHTATAHJBIPYIIbI (PAaKTOPHI
O6onpinm TaObutanbl. COHBIMEH KaTap, jKoOalap OKIIayJIaHfaH opTaja eMmec,



OepUIreH oJIeyMETTIK KoHE TaOWFW Karjaija JKy3ere achlpbuliajbl, Oy €3
Ke3eringae Oenruii Olp IMIeKTeylep KOsAbl KOHE oJCyMETTIK-IKOJIOTHSIIBIK
KaraalmapJblH  OpTYPJLUIIriHe OalIaHBICTBI KOOAMapIbl JKY3ere acelpyaa
albIpMaIIbUIBIKTAp €HT13y /1 Tasan ereii. COHBIMEH, )KOFaphla auThlIFaH ap1aH
WHBECTULIUSIIBIK >KOOANapAblH TYCIHITI MEH TypJiepl e3apa ThIFbI3 OaillIaHbICTHI
€KEHIIT1 IIBIFaIbI.

Y chIHBLIATBIH J1e0ueTTep

1 Yunesam lapn, N'opnon Anekcanaep, Jbxepdpu beiinu «MaBectuimm»— M.:
Anpenuna [Ta6mumep, 2021 — 1035¢.

2 Brigham, Eugene F.; Ehrhardt, Michael C. Financial Management Theory &
Practice. English. 2019. p.546.



Japic 2. MHBeCTHHHUSIIBIK K00aHBbIH YIKOHOMHMKAJBIK MJHI, Heri3ri TypJepi,
JKy3ere acbIpy Ke3zeHaepi

NuBecTunusaiaap — OyJ1 HAKThl KamUTaIIbl KOOEUTyre, SFHU MEHIIIK HECIHIH
MaTEepPHANIBIK  OJ-ayKaTblH apTThIPyFa, OHBIH MAaTEPUANABIK  OalJIbIFbIH
apTThIpyFa OaFpITTalIFAaH SKOHOMUKAJIBIK pecypcTap.

NHBecTHIHSIAPABIH JYKOHOMHKAJIBIK MOHI KYHIBUIBIKTApABIH  OapibiK
TYpPIAEPiH KaMTHIBI - €H 0aCThICHI, OYJI KYHIBUIBIKTAp MEHIIIK UECiHE KOChIMIIIA
naijia HeMece QJICYMETTIK 9cep JKee/Il.

WNHBecTUIUSIIapIbIH SKOHOMUKAJIBIK MOH1 OJIapAbIH YKOHOMUKAFa TIKeJIeH THIMII
acep eryinje. Onap xxeke TYIFaaapablH, UHBECTOP-KICITOPBIHAAPIBIH OMIp CYPY
camachblH, COHJAal-aKk MEMJIEKETTIH SKOHOMMKAJIBIK CascaThlH >KaKCapTyFa
koMekTecel. Kenminm jkaTKaH WHBECTHIMS aFbIHBI J1a OH ocep erenl. Kepemer
MbICall - >Kayinbl MHBecTUlMA. ConaplblH apKachlHAa KOCIOPBIHAAP OHIIpPIC
KyaThIH apTTHIPHIIL, OHIM KOJIeMiH apTTHIpYy/a. Hotmxecinae
MaKpOAKOHOMUKAJIBIK KOPCETKIIITEp alTapibIKTall >KaKcapbll, €JNIH >KaJIlbl
1K1 ©HIM1 ecyJie. byJ1 MeMIIEKEeTT1 XaabIKapaliblK apeHasa TYPaKThIpakK eTeIl.

WNHBecTUIUSIIBIK KITAaCCU(PUKALINSA:
WuBectunusinap apTypaai Kputepuitiep OOMbIHIIA KIKTETE .

Catbln aJIbIHFaH AKTUBTEPAIH TYpJiepl OOMbIHIIIA THBECTULIMAIAY HbICAHAPbIL:
NuBecTunmsiap  apKbplUIbl  ajlbIHFAH ~ aKTUBTEPHAIH  TypiHe  OalaHBICThI
MHBECTULIMSIIAP MbIHAJIAP O0TYbl MYMKIH:

* IIBIHANBI

* KapXbUIbIK

* UHTEJUIEKTYaJIIbl

HakTbl uHBecTHLMsUIAp MaTepUAJIbIK KYHIBUIBIKTApFa: >KbUDKBIMAJIBl JKOHE
KBUDKBIMANTBIH MYJIKKE, TEXHUKAIBIK KyKaTTamara, 3eprepiiik OyibIiMaapra
CaJIbIHA/IBL.

KapkbUiblK MHBECTHIMsUIAp Oarajbl Kara3Jgapra WHBECTHIMSUIAHAIBI JKOHE
KOCBIMIIIA aKIIa ajy YIIiH MaKcaTThl 0aHK CalbIMAAPHI PETIHAE SPEKET €Tel.
NHuTtennekTyanibl ”HBECTUIUSIAP OUTIMA1 KaJbIITACThIPYFa KOHE KETUIAIPYTE,
TOXKIpHOEHI, KOMITbIOTEPITIK OargapaMalbIK KaMTaMachI3 eTy/l,
JTULEH3UNIApAbl, HOy-XayAbl (eHepTaObICTapnbl), KYKBIKTapabl  Oepyre
AKyMcalabl.

Kacinopsis Typiiepi OoibIHIIIA THBECTULMS HBICAHAAPHI:

NHBecTULMSUIIBIK KBI3BMETTIH CYOBEKTIIEpIHE Kapail MbIHANIap OOJiHeI1:

* J)KeKe TYJIFaliap by (a1aMaap/IbIH) HHBECTUIUSIIAPHI

* 3aH/IbI TYJIFAIAP IGIH HHBECTHUITUSIAPHI

* MEMJICKETTIK HHBECTHITUSIIAP.

HappIKTBIK SKOHOMHUKAJAFbl WHBECTHIMSUIBIK KBI3SMETTIH HETI3r1 TPUHIUII
WHBECTOPJApABIH Oenriii 61p KYHIBUIBIKTaApFa MHBECTHUIUSIAY Typalbl IICIIIM
KaObLIAay epKIHIITT OOJIBIN TaObLIA IbI.



WNuBecTuusiapapiH Ko37epi OOMBIHIIA HEICAH AP

NuBecTunmsuiap kenecigei 601ybl MyMKIH:

e [miki. Enre immki ”HBECTHITUSIHBI OHBIH PE3UACHTTEP1 KacanIbl.

* CoipTKbl. [lleTennik nHBECTULIUSIIAP €JIJIEH THIC JKepJiepre SKCIOPTTaIabl.

o Illerenmik. Illerenmik WHBECTHUIMSIAPALI OI3MIH €MIMI3AIH ayMarblH/a
MIETEJIIK MHBECTOPIap KaCANIbI.

* bipnecken. bipnecken nHBecTUMsIIapAa KapaKaTThIH Oip OG6JiriH OTaHABIK
MHBECTOpJIap, O1p O6JIriH IIETENIIK NHBECTOPIIAP cCalalbl.

Tannanrad YKOHOMHKAJIBIK JKOHE Kap>Kbl CTPATETHUAChIHA COMKEC KOCITTOPHIHHBIH
JlaMy TIapThI — OHBIH KOFapbl HHBECTUIUSIIBIK OCICEHIUTIT. DKOHOMHUKAJIBIK OCY
MEH MHBECTHIUSIIBIK OCJICeHIIUIIK ©3apa KeIICUIreH yAepicTep, coll ceOenTeH
KOCIMIOPBIH HHBECTUIUSIIAPIBI OacKapy MoceseNepiHe Ha3ap ayaapybl KaKeT.
Heri3ri kanurasra MHBeCTHHHSJIAP — OJ KeJleclaepre JKyMcajaTblH akIia
KYpaJIiaphbl:

- KETETIH KaluTaIbIH OPHBIH TOJTHIPY;

- OHJIIPICTIK KyaTTapabl KEHEUTY;

- OHJIIPICTIK MAapKIiH KETUIAIPY, 3aMaHFa cail KeNTipy.

NHBecTUIMSIBIK ~ KBI3METIH OHTAWJaHJBIpyFa €K1 Heri3ri yjaepic Kipeni:
aMOPTHU3AIMSAMEH OalIaHbICThl MHBECTHUIHSIIBIK IITBIFBIHIAPABIH OPHBIH TOJITHIPY
JKOHE OJIapJIbIH e3apa ecyiHe KaOUIeTTUTINIMEH CHUIIATTAJIAThIH
WHBECTHUIMSIIAPbIH KAaUTBIMIBLIBIFBL. Byl MaFrbiHa1a MHBECTULIMSIIAP IBI Kb
’KOHE Ta3ara 0eJireH MaHBI3/bI.

Kannbl MHBeCTHHMSJIAP — KOCIMOPBIHHBIH HETI3r1 KaluTalblHA >KUBIHTHIK
cajJbIMIap.

Ta3za mHBecTHIUSAJIAP — KOCIMOPBIHHBIH HETI3r KalUTaJIbIH KEHEUTyre >KoHe
KETULNIpYTe aKma KypangapblH cainy. Oumap Kannbl WHBECTHIMSUIAD MEH
KYMCAJIFAaH HETI3T KamuTaIbIH OpPHBIH TONTHIPYFa IIMBIKKAH IIBIFBIHIAP
apallapbIHIaFel aWBIPBIM PETiIHIAE ecenTeneni. Erep JKaiambsl WHBECTHIUSIIAD
aMopTH3aIAaaH a3 00Jjca, 0J1 HHBECTUIUSIAPIa KAUTHIMABLIBIK KOK CKEHIIT1H
oinmipeni. «Kamutan sxymcay» TEpMHHI OHJIPICTE TMaialaHaThIH HETI3T1
Kypajjgapra cajbIMIIbI OUTAIpe I, ajl OFHKET OCNTUICHIeH JKOCTIapiaHFaH YaKbIT
OappIChIHIA KapaKaTTapJIblH KYWBLIYbl MEH JKbUIBICYBIH KOPCETETIH KOCHap.
CoHBIMEH, KanmuTaj KymMcay OFOKET1 — HeTi31HAe KOJDKETIM/I WHBECTUIHSIIBIK
KOOIapIbIH Tajaybl JKOHE OJIAPJIbIH KaJIbl CaHbIHAH TaHJAybl Oap HEri3Ti
Kypayijapra 0OoJKaHFaH HHBECTHUIUSIIAY ChI30achI.

Y CBHIHBLIATBIH d1e0ueTTEP

1 Yunssam Wapn, IN'opron Anexcannep, Jxeddpu berinu « MuBectunmm»— M.:
Anenuna [Ta6numep, 2021 — 1035¢.

2 Brigham, Eugene F.; Ehrhardt, Michael C. Financial Management Theory &
Practice. English. 2019. p.546.

3 KucoBa A.E. MHBecTHIIMM U MHBECTUIIMOHHBINA aHaimm3. 2019, JIunenk, 65¢



Japic 3-4. UnBecTHHHUSIIBIK KO0AHBIH OM3HEC KOCTAPbI

AyYKBIMJIBI HHBECTHIIASIIAPIBI KY3ET€ aChIpy OJap bl )KY3€Te achIpyIbIH OapIIbIK
aCIeKTUIepIH MYKHUSAT JalbIHAYAbl kKoHEe OoipKayabl Tanan ereni. Kebinece ipi
WHBECTULIUSIIBIK K0Oasap >KOCMapiiaHFaH KYMBICTAP/bl Kap>KbUIAHABIPY YIIIH
CBIPTKBI HHBECTOPJIAP bl TAPTY/II TaNan eTel. HBeCTUIHSITBIK 5KO0aHBI KY3€ere
acelpy YIIIH JKEK€ WHBECTOPJAPALI HEMECe TPaHTTapAbl TapTy YIIiH
WHBECTHIIVMSUIBIK )KOOAHBIH OM3HEC-KOCTIAPBIH 931piiey KaKeT 00Tybl MYMKIH.

NuBecTUMsIBIK K00aHBIH OU3HEC-KOCTIAphl — MYH/JIall >KOOAHbBIH ©MIPIIEHIIT]
MEH TapTBHIMIBUIBIFBIH KUCHIHABI TYPAC MOJCIICUTIH KOHE KBI3MET ayKBIMBIH,
Oonamiak >ko0a THIMAUIIIHIH CcamajblK JKOHE CaHJBIK MapaMeTpiepiH
CUNIATTANTBhIH HAKThl KYPBUIBIMAAIFAH KY)KaT.

Kyxarteia Oyt Typl TyThIHYIIBIFA MYMKIHAIK Oepe/i:

* UHBECTHIMUIBIK JKOHE WHHOBALUSJIBIK KOOanapAblH OpPBIHABUIBIFEl MEH
TUIMJIUTITIH Oarajay;

* y3aK Mep3iM/Ii Hecuenep, Hecuelsep, rpantTTap aiy;

* CTPATETUsUIBIK HEMECE KapKbUIBIK HHBECTOPJIAPBI TAPTY;

* MEMJICKETTIK KOJIAayIbl, OHBIH 1II1H/Ie NHHOBAIMSUIBIK KOPJIApAbIH KapakaThIH
aiy;,

* OHIMHIH JKaHa TYPJEPIH LIbIFapy Typasbl MIEIIIM KaObUIaay;

* )KaHa TEXHOJOTUUIAp MEH >Ka0IbIKTap Ibl €HT13Y/1H dCcepiH Oaranay;

* KOCINOPBIH YIIIH %aHa HapbIK Tayallajlapbl MEH KbI3MET OAaFbITTapbIH Taly;

* KOCIIIOPBIHHBIH MaHBI3/1bl CTPATETUSJIBIK MIHAECTTEPIH LIEILY.

byrinri Tanma MHBECTUIIMSUIBIK OM3HEC-)KOCTap KaHaau 6eaiMaepaeH Typaibl?
WHBECTUIIUSIIBIK OM3HEC-)KOCTapFa KOWBUIATBIH MaHBI3Ibl TaJlanTapablH Oipi
OHBIH aHBIKTBIFBI OOJBIN TaObLTA/bI. ByJl KY’KaTThIH CTaHAAPTTHI HBICAHBI YKOK,
OHBI €pKIH KYpacThIpyFa 00maapbl. J[ereHMeH, HHBECTUITUSITBIK OM3HEC-KOCTIap/IbI
TaHJaFaH aJaM OHJAFbl IEPEKTEP TyPaTbl OObEKTUBTI TYCIHIKKE Ue O0TYBI KEPEK.
HuBecTUIUAIBIK OM3HEC-KOCTIApAaFbl HIOAHCTAp MEH erkKei-Terkensep apTypal
00dybl MYMKIH. ByJl ’kKekenereH cajamapiblH €peKLIeNniKTepiHe OalJaHbICThI:
OJIap/blH 9pKalChIChIHA OApBIHILIA HA3ap ayapy KOHE YHbIM KbI3METIHIH €pEKIIIe
OenriiepiHe HETI3/IEITeH CUMATTay Kaxer.

JlereHMeH, MHBECTHUIUSIIBIK OM3HEC-KOCTap Ikl KYPYIbIH Oenrii Tacuiaepl oap.
Mpicanbl, Keaeci KYpbUIbIM 00JTybl MYMKIH:

1. Kipicne.

2. YiibIM KYMBIC ICTEHTIH caja Typajbl *Kalmbl akmapaT (Kas3ipri xaraamusbl,
OoJamarel, epeKIIeNiKTepl KoHe T.0.).

3. )KoOGaHbIH curaTTamMachl.

4. XKobGaHblI iICKe achIpy >KOCIApPHI.

5. MapkeTuHr )ocnaphl.

6. Tayapnapibl ©TKi3y >KOJAapbl MEH 9/IICTEPIH CUTIATTAUTHIH JKOCTIap.

7. obanbl YIBIMIACTHIPY >KOCIIAPHI.



8. KapKbUIbIK xocCrmap.
9. TaObICTBUIBIKTHI Oarasay.

Opi Kapaii, 013 THBECTULUSIIBIK OM3HEC-KOCTIap IbIH Kipicre 0eJIiri Kanaai
00JTybl KEPEK EKEHIH erXeh-TerKell CUMaTTaiMbl3. ONETTe Ol Kejeci
AIIEMEHTTEP/I1 KaMTHU/IbI:

. bactankp! Oer.

* Tyltingeme.

* KynusuibuibIK Typasibl MEMOPAHTY M.

NHBecTUIMSUTBIK, OM3HEC-)KOCTApIbIH TUTYJABIK OeTiHzme xko00a Typaisl
xKanmel akmapat Oap. EH amgeimen Oy OacramMaHbl KOTEPTeH YHBIM
kepcetineni. Conan KeiliH *00aHBIH aTaybl, OHBIH )KY3€Te achIphUIATHIH
OPHBI KOHE OCHI MPOoLIelypara KETETIH YaKbIT OepLIe/l.

NHBecTHLIMSUIBIK, ~ OM3HEC-)KOCHAapAarbl  TYWIHAEME  OHBIH  MOHIH
TYCIHAIPETIH >KoHE ko00a Typasbl >Kaiambl acep OepeTiH KpIcKala
curnarramMa OoJbIn TaObUIabl. Byl AlIeMEHTTIH MIHJETI - OKBIPMaHIbI
KBI3BIKTBIPY JKOHE OHBI OCHI TAllCBIPMaHBI KY3€re achlpyFa KaTbICYJIbIH
apTHIKIIBUIBIKTapbiHA ~ceHy. COHIBIKTAaH HWHBECTUIUSIIBIK OW3HEC-
KOCTIAPJIBIH KBICKAIIAa Ma3MYHBIH JKacay €pEeKIe YKBIMTHUIBIKTBI KaXKET
eremi. JKoOaHbIH oKeNeTiH OapibIK KYINTI >KaKTapblH HAKTHl AIllbIM
KOPCETY, OHbIH TaObICTBUIBIFBIHA KO3 JKETKI3y — JKaJIIbl aJFaH/a Ke3 KeJIreH
TOCIJIMEH MHBECTOPJbI TApTy KaKeT. bys1 peTTe MHBECTUIMSUIIBIK OM3HEC-
’KOCTIAPJIBIH KbICKAIIIA Ma3MYHBI KOHE TEK CEHIM/II aKmapat 00Jybl KaKeT.

HHBecTULIMSITBIK OM3HEC-KOCTIAPABbIH KYTHUSIIBUIBIFBI TYPalibl MEMOPAHIYM — OYIT
aKmapaTThl OKbIFAaH Ke3 KEJITeH TYJIFa OHBI J>Kapusl eTIeyre, akimapaTThl
KOIIIPpMEYre J>KOHE WHBECTHUIMSUIBIK OW3HEC-)KOCMapAbIH ©31H OHBI Kapar
IIBIKKAaHHAH KEWiH HeCiHe KalTapyFa MIHJCTTCHETIHIH KOPCETETIH KbhICKalla
Ky)aT. OChI Ky>KaTTarbl 0apiblK 0acKa KY)KaTTap CUSKTHI, KYMUSIIBUIBIK TYPaJlbl
MEMOpaHIyM Ke3 KeJIreH HbICaH/aa >kacanaipl. backa HopcenepMeH KaTtap, O
MEMOpPaHIyYMHBIH JKaJIbl epexenepin Oy3yFra O0JaThIH MapTTap/Ibl KAPACTHIPYHI
MYMKiH. MpIcalibl, aKmapar WHBECTHIHMSUIBIK OW3HEC-)KOCMap aBTOPBIHBIH
KeJICIMIMEH TapaThlTybl MYMKIH.
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Japic 5. KKoGaHbIH IIBIFBIHCHI3ABIK HYKTECI 5K9HE KAPKbLIBIK TYPAKTHLIBIK
pecypcrapsl

IIbIFBIHCHI3ABIK HYKTeCI - OyJI IIBIFBIHAAP KipiC ece0lHEeH OTENETIH OHIMII
OHJIIPY MEH OTKI3Y KeJieMi, aJl OHIMHIH 9pO0ip Kelieci O1pJIiriH OHI1pY )KOHE OTKIZY
apKBUIBI KOCIMOPHIH Makaa Taba GacTanbl.

backama aiTkanma, 3a7MaJICBI3IBIK HYKTECI KOCIMOPBIHHBIH ©3 IIBIFBIHAAPBIH
TOJIBIFBIMEH Jka0y KOHE KOMIaHUs KbI3METIHIH HAKTHI Mak/1a oKeye OacTaraH coTi
JIeT TYCIHLIEI].

3anmanceBAbIK HYKTeC — OVJ1 KOMITAHUSHBIH TTalackl HONIre TeH OOJaThIH caTy
kesemi. [aiiga — OyJ1 Kipic NEeH MIBIFBICTHIH ailbIpMaIIbUIBIFbI.

[IpIFRIHCHI3ABIK HYKTECI (DU3UKAIBIK HEMece akmajgad Typae eJIeHe/.
IBIFBIHCHI3ABIK HYKTECIHIH OYJI KOPCETKIII KOMIIAHUSHBIH Mai1achkl HOJITe TCH
O0OoJybl YIIIH KaHIIAa OHIMJI caTy KEpEeKTITriH, KaHIa >XYMBICThI OpBIHAAY
KEPEKTIT1H HeMece KbI3MET KOPCETy KePEKTIriH aHbIKTayFa MYMKIHIIK Oepe/i.
Ocebnaiima, 3anaicei3ABIK HYKTECIHIAE KIPICTep MIBIFBIHAAPIbI  KaOabl.
HIBIFBIHCBI3ABIK HYKTEC1 achlll KETCE, KOCIMOPBIH IMaiga Tabaibl, al erep
IIBIFBIHCHI3/IBIK HYKTECIHE JKETIece, KOCIMOPBIH MIBIFBIHFA YIITBIPAIIbI.
HIBIFBIHCHI3ABIK HYKTECT KaHIal MaKcaTTap/a KOJIIaHbLIa bl ?

3ananchI3bIK HYKTECIH €CeNnTey MbIHaJIapra MYMKIHJIIK Oepe/ii:

* OHJAIPUITEH OHIMIl OTKI3YAIH, *KYMBICTApAbl OPBIHAAYJIbIH HEMECE KbhI3MET
KOPCETY/IIH OHTAIbl KYHBIH aHBIKTAY;

* ’KaHa >KOOAHbIH aKTaTy YaKbIThIH €CENTEH13. SIFHU, aJIbIHFaH KiPICTIH KOCITOPBIH
IIBIFBIHIAPBIHAH aCATHIH COTIH aHBIKTAY,

* OHIM/Il OHJIIPY KOHE OTKI3y, KYMBICTap/bl OPBIHJAAY, KbI3METTEP/l KOPCETY
npouecinge Oap mpoOieManapabl aHBIKTay MAaKCaThIHAA — 3aJajIChI3/IbIK
KOPCETKIIIIHIH 63repyiH Oakpliay;

* KOCITTOPBIHHBIH Kap>KbUIBIK JKaFIaiiblH TaJaay;

* caThUIFaH  OHIMIEPAiH, OpBIHIAAIFAaH JKYMBICTAPABbIH, KOPCETUIreH
KBI3METTEP/IIH HEMECEe JKYMCaJFaH MIBIFBIHAAP IbIH OaFaChIHBIH ©3Tepy1 aJIbIHFaH
KipiCKe Kajail ocep €TeTiHiH OiTy.

[c Xy3iHAE KOCIMOPBHIHHBIH MIBIFBIHCHI3ABIK HYKTECIH aHBIKTAYIBIH YII KE3€HI
Oap.

« Kaxerri ecenreynepal >Kyprizy YIIIH KaXETTl aKkmaparTbl >KMHAY. OHAIpIC
KOJIEMiHIH JEHTeH1H, OHIM/II 6TKI3y KOJEMiH, Maiia MeH IILIFbIHbI OaFasay.

* AWHBIMAITBI J)KOHE TYPAKTHI IMIBIFBIHAAPIBIH MOJIIIEPIH €CeNTeY, 3aJaIChI3/IbIK
HYKTECIH JKOHE KayiNCi3/iK allMarblH aHBIKTAY.

* KocimopeIHHBIH ~ KapKbUIBIK ~TYPAKTBUIBIFBIH ~ KaMTamachl3 €Ty  YIIiH
CaTyAbIH/OHIIPICTIH KAXKETT1 ACHIeiliH Oaraiay.

Yii mapyanbLIbIFbl MYIICJICPIHIH OHIPICTIK KbI3MET1 HOTHKECIH/IC KacaabIHFaH
Yl  apyamibUIBIKTApBIHBIH — KapKBUIBIK — pecypcTapsl - Oyin  otbachl
KapaMarbIH/IaFbl KUBIHTHIK aKiia. YU MIapyallbUIbIFBIHBIH aKiiajdail KOPBIHBIH
KOJIeMI [IapyallbUIbIKTaFbl 9PKIMHIH KYII cadyblHAa OailJIaHbICTHI.



Yii mapyambUIBIFBIHBIH ~KApKBUIBIK PECypCTaphbl, OAETTETiNeH, HbICAaHAIIbI
apHAJIBIMBI Oap OKIIayJIaHFaH aKiajgai Kopiap Typinae 6omanpl. Exi Heri3ri Kop
YKacaJ bl

. TYTBIHY KOPBbI, OJ1 OChl Y>KbIMHBIH - OTOACBhIHBIH JK€KE KaKeTTUIIKTEPiH
(Taram eHIMJIEpIH, OHEPKICII OHIIPICIHIH TayapapblH CAThIN aly, TYPJIl aKbLIbI
KBI3METTEP/Il TOJIEy JKOHE OacKasaphbl) KAHAFATTAHbIPyFa apHaJIFaH;

. JKMHAKaKIajgap (KeiiHre KaaplpbUIFaH KaXXETTUTIKTEPAIH) KOpPBI, OJI
KeJICIIEKTe KbIMOAT TYpaThIH Tayaiap bl CaThIN aly YIIiH MaiganaHyFa HEMece
naija ajyra apHaJFaH KaouTal peTiH/e.

KapXbUTbIK pecypcTapbIH KOP HBICAHBI Vi MIAPyalIbUTBIFBIHBIH KQXKETTUTIKTEPIH
TYTac ajFaHjia MapyanbUIbIK YKbIMBIHBIH MYMKIHIITIMEH YiIeCyiHe, COHBIMEH
Oipre OoTOACBIHIAFBI OPKIMHIH KaXKETTUIIKTEpl Kajlail KaHaraTTaHIbIPbUIBII
OTBIPFaHbIH OAKbLIAYFa JKaFAal JKacauIbl.

Yii mapyambUIbIKTapBIHBIH KapKbUIBIK PECYypCTAphIHBIH KYpaMbl MBIHAJIAPIBI
KIpIKTIpeIi:

. 1) MeHHIikTi KapaxarTap, SFHH OTOAchlHBIH opOip MYIIECiHIH
TaIKaH JKaJaKbIChl, KOCAJIKbI MIAPYalIbUIBIKTaH ajfaH TaObIC, KOMMEPIIUSIIBIK
KbI3METTEH TYCKEH Taiaa;

. 2) PBIHOKTA KYMBULIBIPBUIFAH, KPE/IUT YABIMIAPbIHAH ajJFaH KPEIUTTIK
HBICAH/IaFbl KapakaTTap, IUBUICHTTED, MalbI3aAap;
. 3) Kaiita Oelly peTiHAE TYCKEH KapaxkaTTap - 3eMHeTakbuiap,

XKOpAEeMaKblIap, OIOHKETTEPJEH KoHE OIOJIKETTEH ThIC JIEYMETTIK KOopiapJaH
aJIbIHFaH HecHeep.

Yii mapyalbUIbIFbIHBIH KapKbIChl PECIyONUKAIIBIK, KEPTUTIKTI OI0KETTEPMEH
XKoHE OIO/DKETTEH ThIC QJICYMETTIK KOpPJIAPMEH JKOHE MEHIIIKTIH Typii
HBICAH/IAPhl  KOCIMOPBIHAAPBIHBIH ~ OPTAJIBIKTAHIBIPbUIMAFaH  Kap KblJIapMEH,
COHJIali-aK Kap>Kbl PBIHOTBIMEH e3apa ic-opekeT erteni. OmapablH apachiHaa
y3IiKCi3 OipKaKThl, €Ki JKOHE VI KaKThl akKilla aFblHAaphl maiga Oosaabl. Yi
[IapyamniblIbIFbl  MEH MEMJICKET apachlHia akila aFbIHJAPBIHBIH TYPaKThI
KO3FaJbICHl JKY3€re achIpbUIafibl. YU IIapyamibUIBIKTAPBIHBIH ~ MYIIEIepi
MEMJIEKETTIK CEKTOp YIIIH XKYMBIC KYIIiH Oepesi, MEMJICKETKE 03 OHJIpICIHIH
Tayapiapbl MEH KbI3METTepiH catajabl. OCbhICHl YIIIH OTOAchl eHOEKAKbI MEH
TabbIc ananbl. bygan 6acka Kap>KbUIBIK KaThIHACTAp Ka3bIHAFA KOHE QJICYMETTIK
OIOJIKETTEH ThIC KOpJapFa calblKTap, ajlbIMJAap, Oaxkjap )KOHE aydapbIMaap
TeJiereH Ke3e naiaa 0onanel. CoOHbIMEH Oipre yi IapyambUIbIKTapbl YKIMETTEH
op TypJl akmanai rpancdheprrep, COHIAN-aK HaTypasiblK HbICAHAAa KOFaM[bIK
UTUTIKTEP MEH KbI3METTED aJajIbl.

Yii mapyambUIBIFBIHA aKIla aFbIHJaphl MEMIICKETTIK €MEC CEKTOPMEH -
KOCIMTOPBIHAapMEH, YHBIMIapMEH, KOMIaHMsUIapMeH Taina Oonansl. OnapaaH
Tayapiap, KbI3METTEp ajla OTBIPBIN, Y MIapyamlbUIBIKTaphl aKiiajail HbICaHa
oJlapFa aJIbIHFaH TYPJIl UTUTIKTEPA1H KYHBIH KalTapajbpl. 3aHu TyJirajgap COHbIMEH
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Karap Oyl YKBIMHBIH MYIIENEpiHJe THICTI MEHIIIK OOJIFaH >Karjaiina yi
HIApYyalIbUIBIKTAPbIH  KPEIUTTIK pecypcTapMeH, COHAal-aKk TaObICTapMEH,
JUBUAJECHATEPMEH, IalbI3apMEH, )KAITepJIiK AKbBIMEH KaMTaMachl3 €Te ajalbl.
Kap&bUIbIK pecypcTapblH TOJBIK alHAJIBIMBIHBIH HOTHXKECIHAE YU IIapyalllbl-
JBIKTapbl Ka3ipri JKOHE KEJICIIEKTErl KeKe KaKETTUNKTEPiH KaHaraTTaHAbIpa
anajpl.

KazakcTtan XankbIHBIH Kap)KbUIBIK pecypcTapbiHa KUHAKTAyIIbl 3€HHETAKBI
KOpJapbl CaJbIMIIBUIAPBIHBIH 3€MHETAKbl KOPJaHBIMIAPhI, XaJBIKTHIH CKIHIII
JneHred OaHKTEpIHJErl CcalbiIM akKMiajapbl, OJEYMETTIK CaKTaHJbIPY/IbIH
MEMJICKETTIK KOPBIH/Ia MIOFBIPIaH IbIPBIIFaH KapaXkaTTap.

Kapxbuiblk pecypcTap yil IIapyalibUIBIFBIHBIH OFOJKETIH KaJbIITaCThIPAIbI.
O3iHIH MaTepUaIbIK Ma3MYHBI JKaFbIHAH YH IIapyanibUIBIFBIHBIH OFOKETI - OYII
Y¥ mapyamibUIbIFBIHBIH aKilajlail KOpbIH JKacay MEH naiifjanany Hbicanbl . O yil
[IapyaIiblIbIFGl  MYIIEICPIHIH JKUBIHTHIK TaOBICTAphl MEH OJIAPIBIH JKEKE
KOKETTUTIKTEPIH KaMTaMachl3 €TeTIH IIBIFBICTapbIH OlipikTipeni. Otdackl
OIOJIKETIHIH KapakaTTapbl KAXETTUTIKTEPAIH YJIFalObIMEH OailJIaHbICThI YHEMI
xketicneial. BIoKeTTIK KapakaTTapJblH >KETIMCI3Miri, ocipece O1311H enje,
HETI3r1 JKYMBIC OPHBIHJIA JKYMBIC KYILIH CaTyJaH *oHEe €HOEKTIK KeNIlCIMILApT
OoMbIHIIIa eHOEKKE aKbl alyJlaH 0acKa >KeKe KOCAJIKbl IIapyallbUIbIK KYprizyre,
Japa-eHOCKTIK JKOHE KOCIMKEPJIK KBI3BMETTI JKy3ere achipyFa, ©31HIH
KBUTKBIMAUTBHIH MYJIITIHIH apTHIKTaphl MEH Y3aK YaKbIT MaiifalaHaThIH 3aTTap/Ibl
xanra 6epyre, Oarajnl Karaszjap/ibl CaThI alyFa )KOHE caTyFa KoHE T.0. MOKOYp
eTel.
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Japic 6-7. UHBeCTHIMSIIBIK K00aTapAbIH THIMIIIITIH 0aranay Tacijaaepi

NHBeCcTHIMSUTBIK, JKOOAHBIH THIMAUIITIH 3€PTTEY OHBIH CBHIPTKBI HAPBIK
OWBIHIITBIIAPEI MEH BIKTUMAJl WHBECTOPJIAp VIIIH TapTHIMIBUIBIK JTOPEKECiH
AHBIKTAYIBIH MaHBI3bI TIAPTHI OOJIBIT TAOBLUTAHI.

KobanbiH THiMaLIIrin oOaranay — xo0aHBl JKOHE OHBIH TYIKUIIKTI
JKETICTIKTEpIH OpbIHAAY YIIIH IIBIFBIHIAPABI  €CeNTey JKOHE Kypaeni
IIBIFBIHAAPABl  TajJay, OHBIH JKOCIApjaHFaH MakcaTTap MeH Myjen
TapanTap/blH >KOCMapiapblHA KAHIIAJIBIKTHI COMKEC KEJNETiHIH KOPCETETIH

nporeaypa.

NHBecTHIMSUITBIK )KOOAHBIH THIMILTITIH OaFanay ojicTepi

NHBecTULMSUIIBIK KOOAHBIH THUIMJLUIIN CTapTanThiH OHBI Oarajiayra >KOHE
Ky3ere achlpyFa KaTbICaTblH OapyblK OW3HEC TapanTapblH KYTUICTIH
MakcaTTapblHa, MIHJICTTEPIHE J)KOHE apTHIKIIBIIBIKTApbIHA COMKECTITIHIH OJIIeMi
00JIBII TAOBLIAEI.

baranay kamamaapsl

MHBeCTUIIHMSUTBIK JKOOAHBIH, THIMILIIT, )KOFaphlia alThUIFaH/ Ak, HeT131HCH
OHBIH CEPIKTECTEPAiH KYTUIETIH Kipici MEH NalJachIMEH COMKECTIK JeHIeHiH
ournipeni. by nmeHreal aHplkTay YIIiH Oaranay KojgaHbuiaabl. JKoOaHBI eki
KOPCEeTKIII OOWbIHIIA OaraayFa 00JIa ibl:

2JKoOaHBIH KaJIbl THIMIUIITI

NHBeCTUIIMSUTBIK JKOOAHBIH OHIMJIUINTIH Oaramay TyTacTall MEMJIEKETTIK
YKOHE KOMMEPIIUSUIBIK MTO3UIIMSIAH JKY3€Te aChIphLIaIbl, OipakK €Ki YCTaHbIM J1a 03
WHBECTUIIMSIIAPHI €Ce01HEH CTapTaNThl YIUBIMIACTHIPATHIH O1p TapanThiH O0IybIH
OOJKAaUTBIHBIH aTall OTKEH JKOH.

Kantibl ;)x00aHBIH THIMIUTITIH OarayiayIbIH MaKcaTTaphl:

 KaTeIcymbl TapanTap yIIiH KYTUIETiH TApTHIMIBUIBIKTEI OPHATY;

» KapaxaTThl TapTy KO3/IepiH aHbIKTAY.

JKanmbl uHBECTUIMS THIMIUTITIH Oaranay TypJepi:

* nBectumusmapaplH KOFaMJIbIK (9JICYMETTIK-9KOHOMHKAJIBIK) THIMJIUIIT,

» KoMMepuusuIbIK THIMILITIK.

’Kobara KaTbICyABIH THIMILIIT]

Xobara KaThICYIIIBI TapanTap CTapTaITHl JKY3eTe achIpaThlH YHBIM, OHBIH
KYpBUITAHIIBIIAPEI, HECHETiK Mekemenep (KapKbUIaHIBIPYABIH KOCBIMIIIA
apHachbl pETIHJE), MbIcalibl, *00aFa HETI3r1l Kypajagapabl OepeTiH JIU3UHITIK
KYPBUIBIMIAp KoHE T.0.



Keiine xo0a sxoFapsl MEKEMeIIepIi, MbICAIIBI, aliMaKThI TapTYIbl KO3JICHII,
OyJ1 OHBIH OpBIHJATYbIHA AWUTapIBIKTAl ocep €Tyl MYMKIiH, ce0ebi oeyMeTTiK
MaHBI3bI 6ap ipi koOaap MEMIIEKETTIK Kap KbIITAaHIABIPYIbI KAXKET €Tyl MYMKIH.

NHBecTHIVSUTBIK,  JKOOQIApABIH  THIMAUIITIH — Oaramay KOPIOPaTUBTIK
0ackapy MEH Kap:KbUIBIK JKOCIapiayJaFbl HETi3r1 KajgaM OOJIbIN TaObLIasIbl.
Kanutanaer Oemy OoWMBbIHINIA HETI3AENTeH MIeniMjaep KaOwligay — YIIiH
WHBECTHUIIHSIIAP/IbI OaFajiayAbIH HAKTHI )KOHE KYHEICHTeH epekeiepl KaxkerT.

Taza arpiMnarsl KyH (NPV):

NPV —xo06anbig Oonamrak akia aFbIHIapBIHBIH aFbIMJIaFbl KYHBI MEH OHBIH
OacTanKbl MHBECTUIIMACKHI apAaChIHIaFbl Al bIPMAIIBLIBIK.

On NPV 06ap x06a TriMa1 OOJbIN caHaaabl, COHABIKTAH MHBECTUIIHSIIAY
YIIiH KapacTeipburybl MyMKiH. Illemim kaObuinay cascatel NPV-ub1 Oapbiaiia
apTTBIPyFa HET13/Ie/ITEH.

1. TabbicThIH ki HOpMachl (IRR):

IRR — unBectuiusapig NPV Henre TeH 0071aThIH TUCKOHT MOJIIIEPIIEMEC.

IRR xamuTan KYHbIHAH HEMECe Tajam €TUICTIH Kipic HOpMachIHAH >KOFaphI
’K00a 9/IETTE TaPTHIMJIBI OOJIBIT CaHAJIAbI.

2. Ortey Mep3iMi:

bacTankpl MHBECTUIIMSIHBI KAWTapy YIIIH KaXKETTI YaKbIT.

Oteny mep3iMi KbICKapak >k00a HEFYpPJIbIM TapThIMJbI OOJIBIN CaHaajbl,
JETCHMEH OYJI epeke KeHJe akiia arblHIapBIHBIH YaKBITTBIK KYPBUIBIMBIH
YKETKUTIKT1 TYpIE €CKepMEHIi.

3. TaOBICTBUIBIK HHIEKCI:

NPV 0Gacranksl HHBECTULIMAFA KATHIHACHL.

TaOBICTBIIBIK UHIEKC] 1-/1€H KOFaphI sko0anap TaObICTHI OOJIBIN CaHaa b,

4. Toyeken neHTeHi:

NHuBecTunusira 0aiyIaHBICTHI TOYEKEI JopEeKeCiH Oaranay.

OJIeTTe ToyeKesl JAEeHrell TeMeH >jKolanapra apThIKIIBUIBIK Oepuiesl.
JIUCKOHTTAy MeJIEPIIeMECIH TY3€Ty HeMece TIyEeKeNJep/l €CenKe aily YIIiH
pe3epBTepAl KOCY KOJIIaHbLTYybI MYMKIiH.

5. Ce3IMTaNABIKThI TAJIIAY:

Heri3ri mapamerpiepzaeri esrepictep >ko0a HOTHXKEIEpiHE Kajal ocep
CTETIHIH 3epPTTEHI3.

AWHBIMaJIBIIAPAAFLl  ©3repicTepre (MbIcalibl, Tayap Oarachl, JUCKOHT
MeJIIIepiieMeci) Te31M/I1 xKobalap TOYEKeJIUIIT TOMEH OOJIbIN CaHAIa Ibl.

6. Kpi3MeT Mep3iMi jKoHE TEXHOJOTUSIIBIK COMKECTITI:

JKoOaHbIH KaHIIAIBIKTEI ©3€KTI OOJIATBIHBIH JKOHE OHBIH JKaOIbIFBI KAHIIA
yaKbIT Mai/1ajlaHbUTaTBIHBIH Oaraiiay.



Kanuran xymcay OoMbIHINIA MISTIMACPII TaHAay YAepici (HET13T1 KamuTal KoHe
KaluTaJl YMCay CMETachl, OJIAPJAbIH KAaWUTBIMIBUIBIFBI) KAIUTAl >KYMCAYIbI
Oro/pKeTTey e artanajsl. (Cyper).

\ 4

Kyrinerin tycimnepai ecentey

Toyeken gopexeciH aHBIKTAY

\ 4

JIMCKOHTTAy MeJIIIepIeMeCiH TaHaay

\ 4

\ 4

AKTHUBTEp KYHBIH eCenTey

AKTHBTEp/IiH KYHBIH KaXXETTi KarnuTa
—P JKYMCayMEH CaJIbICTBIPY

Cyper 1. Kanuran xxymcaynap/sl OI0IKETTEY.

NHBecTHIMANBIK MICIIIMIEPAIH TajlJaybl MEH Oaranaybl JUCKOHTTAY OJICIHJE
HerizaenreH. JIuckoHTTay — OOJjaliaK IIBIFBIHIAD MEH TaOBICTapIbIH KYHBIH
Ka3ipri Ke3eHre KeNTipy, KeleliekTe OepiaeTiH COMaHbIH OyriHri OajlamMachiH
oenriney. Kamuran jxymMcay HWHBECTHLHMSIIAPABI >KOcmapiay OapbIChIHIAFbI
JMCKOHTTAY YAEpiCiHe 5 Heri3ri Ke3eHaep Kipeai:

1) ockl s)x00aaH KYTUIETIH aKilla TYCIMJIEpIH ecenTey;

2) »xocnapiaHFaH aKiia KypajagapblH aly TOyEeKeIIHIH JOPEKECIH eCerTey;

3) xanuTanablH Oarachkl (KYHBI) JIeN arajaThlH JUCKOHTTAY KO3 UIIMEHTIH
TaHaay;

4) pupma akTUBTEPIHIH KYHBIH €CENTEY;

5) akTUBTEp KYHBIH k00a OarachIMEH CaBICTHIPY: €rep aKTTUBTEP/IIH aFbIM/IaFbI
KYHBI j)k00a O6arachIHaH achlll Tycce, )K00a KapacThIpyFa KaObUTIaHAIbI.

Erep ¢wupma komaiinmel skarmaidl Kacam, IYPHIC WHBECTHUIMSUIBIK —IIEIIIM
KaObuiiaca, sSIFHU aFbIMJIaHbl KYHBI LIBIFBIHAApAAH KeOipek Ooiica, (pupMaHbIH
KyHbI ga ecefi. OChl KOMIAHUS aKIUSUTAPBIHBIH OaraMIBIK KYHBIHBIH OCYiH
KyTyre Oomnaapl, OWI Kap>KbulapJbl OacKapyAblH HEri3rl MakcaTbl OOJIbIM
TaObLIA/IbI.

BromxeTTi 93ipiiey OaphiChiHa OipKaTap aJIFbIIAPTTAP/Ibl ECKEPY KAKET:

a) »xobanap Toyenci3 ae, 6anama aa 00Iybl MYMKIH;

0) kanuTan xymcay OIO/IKETIHE KE3€KT1 )KOOaHbI €HI13y OHbIH Kap KbLIaHABIPY
Ke31H TaOybIH YHFapabl;

B) koOamapapl Oaranay VIIH TaldjgagaHaThIH KamuTaldl Oarachkl TiyeKeln
TopeKeciHe Kapai e3repyl MYMKIH;

I') Kap KbUTaHIBIPYFa KaTaTbiH 00BEKTUIEPIIH CaHbl KOl 001a aIMaiIbl;



1) OFOJIKETTI 931pJsiey OaphIChIHAA PECYPCTHIK JKOHE YaKbIT eJlieMaepi OOMbIHIIIA
ecKepyl KaxeT IeKTeyep oap.
Kazipri 3aManfbl HHBECTUIUSIIBIK CasicaT Kyp/Aesll MHBECTUIUSUIBIK IIEIIIMIEp
KUHAFBIMEH KOPCETUITeH, MYHJA KOCIMOPBIH  KapXKbliap  CaJIbIMBIHBIH
OacTtamalibIChl POJIHIE 1€, CHIPTKbl MHBECTULIUSIIAPABIH OOBEKTICI PETIHAE e
Oonmaapl.  VHBecTHUIMANIAynbIH  JKeKe  Kypaiaap THIMAUINIH  Oaranay
WHBECTUIIMSUIBIK IIBIFBIHAAD KeseMmiH (Oip KaFblHAH) JKOHE oylap OOWBIHIIIA
KalTapbIM akiia aFbIHBI COMAJIAPBIH (EKIHII JKaFbIHAH) CAJBICTHIPY HETI3IHC
icKe achIpblIaibl. Kaszipri yakpITTa Kap KbUIbIK MEHEIP)KMEHTIHIH MPAKTUKACHIH/IA
€Kl TonKa 0eiiyre 00JIaThIH 9/1iCTEp NMaliJanaHaibl.
7Kaii (kapanaiibim) dicrep:
1. )Kunakranran akmia arbiabl (ACE)
2. NaBecTunusiiapablH KA THIMIBLUIBIK Mep3iMi (PP)
3. Maitmanbuibik ko dunmenti (ARR)
JAMCKOHTTBIK dicTep:
1. Taza nuckonTTanran Tadsic (NPV)
2. TabwIcThUTBIKTHIH 11TKI HOpMachk! (IRR)
3. [Maimanpuisik uHaekcl (PI)
4. JINCKOHTTHI KaUTBIMIBLIBIK Ke3eH1 (DRR)
Kunakraaran akma arbIHbl  (accumulated cachflow, ACF) — Oyn
WHBECTUIUSIIBIK >KOOAHbI ICKE achIpyAblH OapiblK KE3€HIHJEr! Ta3a akiia
arbIHBIHBIH COMAChl MCH OHBI ICKE aChIpyFa IIBIKKAaH HHBECTUITUSIIBIK IIBIFBIHIAD
COMAChI apaChIHAAFbI AUBIPBIM.

n n

ACF=> CFt - > ICt (12.1)

t=1 t=1
CFt —t xe3eHiHIe MTHBECTUIIUSIIBIK KO0aHBI ICKE achIpyJaH Ta3a aKiia aFbIHbI
Ict — t Ke3eH1H1eT1 MHBECTHUIIHSIIBIK IIBIFBIHIAD
n — ecenTey Mep3IMIETi Ke3eH ISP IiH JKaJIbl CaHbI.
NuBecTHOMANAPABIH KaHTBIMABUIBIK Mep3imi ( payback period, PP)
WHBECTULIMSITBIK KOOAHBI Kap)KbUIAHABIPY YaKBITBIHAH OacTam akila aFbIHBI
WHBECTULIUSIIBIK IIBIFBIHIAP aFbIHBIHA TCH OOJIFAH COTKE JEHIHT1 YaKbIT.

n n
> CFt : Y ICt=1 (12.2)
t=1 t=1

Haiinanpibik ko3¢ dumuenti ( accounted rate or return,ARR). byn
WHBECTHUIMSUTBIK JKOOAHBI 1CKE achIpy/laH WHBECTHUIMSUIBIK IIBIFBIHIAPIBIH
KUBIHTHIK IIIaMacChIHa Ta3a Al aHbIH KUBIHTHIK MIAMACHIHBIH KATBICHI.

n n
ARR =) NIt : Y ICt (12.3)
t=1 t=1
Happik sxoHOMUKa >KaFgaijapblHAa WHBECTUIUSUIBIK IIEHIIMIEP THIMIUIITIH
Oarajay >koHeE Jie 0acKa Kap KbUIBIK OIepalusyiapblH 6TKi3y OapbIChIHIA YaKbIT
(baKkTOPBIHBIH MaHbBI3bI 30p. bU3HecTIH «anThiH» epexeci: «byTriH anbiHATHIH cOMa



epTeH  anblHAaThIH OajamMa CcoMaJaH  KemnTey». AFBIMIAFbl  KE3CHIE
WHBECTHUIMsJIAaHFaH TaOBbICTBIH op Oipmiri (1+r) comaHbl amyra MYMKIHIIK
OepyiMeH OyFaH Colikec, aFbIMJIaFbIMEH CAJIBICThIPFaH1a, OoJaliaK TaObICTHIH o
OIpJIriHIH KYHIBUIBIFBI a3/iay, ce6edi OHbl almy mypcaThl (MEp3iMiH Y3apTybl)
kenemniekre (1+r) Mesnmepae KochIMIa TaObIC aly MYMKIHIAITIHEH albIpajibl.
[ITamacer Oipzeit, Oipak ary Mep3iMi op TYpJIl €Ki aKia coMmaiap KYHIbUTBIFBIHBIH
Oipzelt eMecTiri — Kap Kbl QJIeMiHIe KeH TapairaH KyObuibic. OHBIH OOy
Oipkarap cebentepmeH kemicuireH. OnapablH Keiibipeynepid Kentipyre 0oabl:
- JKaJIIIbI JKaFIaiapaa cakTaFaHHAH IIYFBUT TYTRIHYIBI YHATY (aPTHIK KOPY);
- HapbIK >KaFaiflapblHAa KOJAAFbl aKila cOMachl WHBECTHUIMSUIAHBIN, Oipa3
yakKbITTaH KeH1H TaObIC 9Kellyl MYMKIH;
- IBIHAMBI AYHUEAE OoJIallaK opKaliaH Oerici3IiKIeH OailIaHbICThI, COHJIBIKTaH
KeJIeIIeK TaObICTapIbIH aFbIMIAFbUTAPIaH TOYCKEN JKOFaphliay;
- TiOTI a3 faHa WHGIAUMS OapbIChIHIA aKIIalapJblH CaThIl ally KaOuieTi
TeMeH 1l al. bysl KyObUIBICTBIH 3epTTEYIepl aKIMAHBIH YAKBITIIA KYHABLIBIFbI
karugaceigga (Time Value of Money — TVM) kepiHic TayblIl, Ka3ipri 3aMaHFbI
MEHE/DKMEHTIHE Heri3ri Ooneim caHamanbl. OChl Karujgara coWKec OYTIHTI
TyciMaep Oonamak  TyciMaepaeH  KyHabutay. Jlemek, arbIMJarbIMEeH
CaNBICTRIPFaHAQ, KEJeNmIeK TYCIMACPIAIH KYHIBUIBIFBI a3fay. AKIanap b
yaKbITIIIA KYHIBUTBIFBI KaFUJAChIHAH €Ki MAHBI3/IbI €PEKE TYBIH AN IbI:
- YakbIT (DaKTOpPBIH €CenTey KaKETTLIIrl, acepece Y3aKMep3iMJl Kap KbUIbIK
oTiepalysUIapbiH Kacay 0apbIChIHIA;
- 9p TYpJl YaKbIT Mep3IMIEpiHE KATaThlH aKila [IaMajapblH KOCYJbIH TYPHIC
€MECTIT1 (Kap>KbUIbIK MEHEIKMEHT1 TYPFBICBIHAH).
CoHbIMEH, Kap>Kbl MEHEPKMEHTIH/IE YaKbIT (PaKTOPBIH €CKePY KaXKETTUIIT OHBI
OarasiayJIbIH apHAibl OMICTEPIH TajIam eTedl.
n
PV=FV:(+r) (12.4)

Ta3a quckoHTTaJFaH TadbIc (net present value, NPV) -
Oy arpIMAarbl KyHFa KEITIPUITEH Ta3a akila arblHBIHBIH COMachl MCH
WHBECTUIIVMSUIBIK ITBIFBIHAAP COMACHI apPAChIHIAFbI AWBIPHIM.

n n n n
NPV=Y CFt :(1+r) - ¥ ICt :(1+7) (12.5)
=1 =1

Erep wHBECTHNMSUIBIK TIBIFBRIHAAPIALI OIp ME3TiUIIe JKacaca, Keleci ecenrtey
aITOPUTMI KOJIJIAHAIbI:

n n

NPV=) CFt:(1+r)- ICt (12.6)

t=1
NPV kepceTkimii KaparaH >K00aHBbI KaObLIAaFaH >KaFdaiiaFrbl KOMMEPIIHSIIBIK
YHBIMHBIH SKOHOMUKAJIBIK 9JICyETl 03repyiHiH 00 KaMIbIK OarasiaybIH OUIIipe/i.
Op TypJi xkobanapabiH NPV kocyra 60mas1b1, OyJ1 6Te MaHBI3AbI KACHET.



TadbICTBLIBIKTBIH iKi HOpMachkl (internal rate of return,IRR) — 6y Hopma
OapbICBIHIA TUCKOHTTAJFAH IIBIFBIHAAD aKla KypajJapblHbIH JUCKOHTTAJIFaH
TYCIMiHE TCH.

n n n n
Y ICt:(1+1r) = 3 CFt :(1+r) (12.7)
=1 t=1

IRR enmiemiHiH MaHBI3BI KeJECiJie: KOMMEPUHSUIBIK YHBIM WHBECTHIIHSIIBIK
CUMATThl Ke3 KeNreH menrmaepai Kaoeuaaysl MmyMkiH. WACC kepceTkimii
WHBECTULUSIIBIK >KO0anapIbIH TUIMJIUIITIH Oarasiay yiiiH 0a3a 00JibIl TaObLIa Ik
Erep IRR >WACC 6o1ica, x00a KaObu11aHABI.
Erep IRR< WACC 6o11ca, x06a KaObu11aHOAM IBI.
[Malinaneuiblk ~ uHAeKcl (profitablity index, PI) xo0aHBIH calbICTBIpMAIBI
nalaabUIBIFBIH HEMece cajlbiMaap OipiiriHe ecenTereHjae xobajaH akiia
TYCIMJIEpIHIH aFbIMAAFbl KYHBIH KOPCETEII. n n n
n

PI= (3. CFt :(1+r1)) : Q. ICt :(1+r)) (12.8)

t=1 t=1

KalTeMapIbIKTEIH  TUCKOHTTHI Ke3eHl (discounted payback period,DRR) —
WHBECTUIIASIIBIK K00aHbI Kap>KbUTAHIBIpYyaH OacTar AUCKOHTTAJIFaH TaObICcTap
arbIHBl JUCKOHTTAJIFAH IIBIFBIHIAD aFbIHBIHA T€H OOJFaH COTKE JCWIHT1 yaKbIT
Ke3eH].

n n n n
(3 ICt : (1+1)) : (XCFt: (1+1) = 1 (12.9)
=1 =1

Y ChIHBLIATHIH J1e0UeTTep
1 Brigham, Eugene F.; Ehrhardt, Michael C. Financial Management Theory &
Practice. English. 2019. p.546.

2 KucoBa A.E. IHBecTUIIMM ¥ MHBECTUIIMOHHBIN aHanmu3. 2019, JIumnenk, 65¢



Japic 8. OpTypJi yakbITTarbl KOJMAa-KOJ aKlIa TyciMaepi MeH TeJieMepi
0O BIHIIA IUCKOHT MOJIILIEPJIeMeCiH AHBIKTAY

AKIIa aFbIHIAPbIH JAUCKOHTTAay — Oy OpTYpJl YakbITTa OpPbIH ajaTbIH
TeJIeMIep aFbIHBIHBIH aFbIMJIaFbl KYHBIH aHBIKTAY.

JIuckoHTTaNFaH aKIa aFbIHBIH eCenTey Ka3ip 0i3/me 6ap akmia comackl 6enriii 0ip
yaKpIT KE€3€HIHEH KeHiH 013re KOJDKETIMJI OOJaThlH COMAaHbIH KYHBIHAH achIl
TYCETIHIH Kepyre MyMKIHJIK Oepeai. MyHbIH OipHenie cedenrtepi Oap:

* 013 Ka3ipri yakbITTa O0ap comaaaH mnaijga Taba amambl3 (MbICalbl, €rep ol
naib30eH 0aHkTe 6oJica);

* uHQuIsIIMs OonamakTa Oyl aKIIaHbIH KYHBIH TOMEHIETY1 MYMKIH;

* 013 KYTKEH COMaHbI aJIMaybIMbI3 MYMKIH.

busnecti Oaramaynarbl JUCKOHTTAJFaH akKila aFbIHBI  OJICI  KOOAHBIH
WHBECTULIUSIIBIK TYPFBIIAH KAHIIAIBIKTHI TAPTHIM/IbI €KEHIH KOPYTe MYMKIHIIK
6epeni. DCF ecentey nHBectopiiapra OepiireH KoCIOPhIHFAa UHBECTHUITUS CaTyFa
TYPapJIbIK A JKOHE OJI ©31H aKTaWTBIHBI Typaibl TyciHik Oepemi. Kait xxepae eq
TUIMJII WHBECTHIMSUIAY KEPEKTITiH TaHaay MIHJIETI TYpFaH HWHBECTOP
KOMIIAHUSHBIH KIpiCl Typaibl TYCIHIK OepeTiH opicTepAiH Oipi peTiHie
JTUCKOHTTAJIFAH aKIla aFblHAAphIH TaiigamaHansl. OCBIHBIH apKachIHAA O
OoJamakTa KOMIaHUSHBI KYTIIl TYPFaH >Karjgaiira OoJKaM jkacaid ajajbl )KOHE
ColikeC SKOHOMUKAIIBIK KOHE KapKBUIBIK CTPATeTUSIAPIbI TAH i alabl.

AKIIIa arbIHBIHBIH JUCKOHTTAJIFAH J/1CI Kali1a KOJJaHbLIagb1?

DCEF onicin kemneci xaraaiaapaa KOJIJIaHy Kaxer:

* QoJDKaMIapFa CoMKec arbIHAap OoJamiakTa e3repyl MyMKiH;

* )KMHAJIFaH aKnapaT naiiaHnbl 0oJKayFa )KeTKUTIKTI;

* Kap>KbUIBIK aFbIHIAP MayChIMFa ©TE TOYECIIII;

* KonTereH (QyHKIMUTAphl 0ap O0BEKT OaraiaHa b,

* JKaKbIHJA CaJbIHFAH JKOHE TMalajaHbUIFaH JKBUDKBIMANUTBIH MYJIKKE Oara
Oepineni.

JIucKOHTTaNFaH aKila aFbIHBIH Kajall ecenTey Kepek

AKIIIaHBIH YaKbITIIAa KYHBIH e€CenTeyaiH 4 Typi 6ap.

1. Bip>xonrel TeleMHIH OoJaliak KYHBIH €CeITey, erep TejieM Oip peTTIK TejeM
Oonca koHe Oenruti  Oip MejmiepieMe  YIIIH — OepuireH  mailbi30eH
WHBECTHUIIMSUTAaHFAaH 0oJica, KOMITaHWS OoJialiakTa KaHIa akiia aJlaThIHBIH
€CeInTericl KeJIreHae KoJIgaHbuIaabl. KE3€H.



2. AHHYHTETTiH Ooalrak KYHbIH ecenTey (0Chl KapKbl KypaJIbiH TaiJaTaHFaHbI
YIIIiH HEeri3ri OOPHIIITHI [1a, TAWbI3/IbI Aa TOEY 11 KO3ICHTIH Kap Kbl KYPaJIbIH 6TEY
KeCcTecl) KOMIaHUs KaHIIa aKiia 00JaThIHBIH €CENTETICI KeNTeH I KOITaHbIIa Ibl.
Ooyamakta Oenruti Oip yakbITTa, erep KoMmaHus Oenrium Oip malbI3abIK
MeJiiepiieMe OOWbIHINIA UHBECTULIMSUIAY Ke31He Oenrui Oip Ke3eH 1UIiHJe TeH
yakpIT Ke3eHJepl apKbpUIbl Oipjiei Tesemiaepil Ky3ere aceipca. Tenemuaep op
KE3eHHIH COHBIHJIa HEMece op Ke3eHHIH 0achIH/Ia )Kacaaybl MYMKIH.

3. Bip»onFpl TeJIEMHIH MUCKOHTTAJIFaH KYHBIH €CENTey KOMITaHUS Oip KOJFbI
aKuanai TeJeMIl ay YUIiH Oenruii 61p yakbIT Ke3eHl YIIiH OepiireH MaibI3IbIK
MeJTIIepiieMe OOMbIHIIIA MHBECTUIIMSAFA OYT1HT1 KYHI KaHIIIA aKIlia cajly KEPEKTIriH
€CeIITEriCl KeJIreH 1€ KOJAaublIaabl. OOJIalak.

4. AHHYUTETTIH JMCKOHTTaJfaH KYHBIH €cenTey KommaHus OyTriHri TaHaa
WHBECTHIIMSI YIIH KaHIIA aKiia Tejeyl KepeK €KeHIH eCeNTeriCi KeITreH Ke3e
naianaHelIaabl, erep oJ Tejemjaep Oenriai Oip MaWbI3ABIK MeJIepieMe
OOMBIHIIIa KOCBIJIATHIH Ke3e Oenriai Oip yakbIT apaibIFbIHAA TEH YJIECTEPMEH
KeJei eT KYTCe .

JIMCKOHTTaJIFaH aKIia aFrbIHIapbIH KOJIAaHy TOpTiOi

AKI1a aFbIHBIH JUCKOHTTAY OMICIH AYPHIC KOJJIaHyFa MYMKIHIIK OepeTiH
anroput™m Oap.

1. Ex anapIMeH, ecenrTey KaxkeT yaKbIT Ke3eHIH TaHaay kepek. TMJI enaepinin
APKOHOMHMKACHI Kajail JaMbIll JKaTKaHBIH €CKepcek, Oi3MmiH enae Oy Ke3eH 35
KbUITaH acmaiael. JIYHHEKY3UNK TaxipuOenae y3arbIpak Mep3iMIep ecerke
aJIbIHAJIbI.

2. Axma aFbIHBIHBIH KaHAall TYpiH OKUTBIHBIHBI3BI  OCNTICHI3.
Bomkammapsl eckepe OTHIPHIT, aFbIMAAFHI )KOHE OTKEH JKbUIIapAarbl Kap>KbUTBIK
CCeNTep/li Tajjay >KOHE OChI JIEPEKTEpAl aFbIMIAaFbl HApPBIKTHIK JKarJIaliMcH
CaJIBICTBIPY apKbUIbI KOMIIAHUSHBIH ITaiiJIachlH J1a, IIBIFBIHBIH Ja Oarajiayra
Oonaapl. by skarmaiina KipicTiH opTYpJil TYpIepi ecKepliei:

* HAKThI KBl TAOBIC (0J1aH KBIKBIMANTHIH MYJIIKKE CAJIBIKTap MEH MEHIITIK
MeJIePiHIH KOCIMKEPIIK MIBIFBIHAAPHI IIeTepiiei);

* BIKTUMAJI JKaJIIIBI Ta0BIC;

* Ta3a TaOBIC (OJapAaH KypAeli callbiMIap Ierepuiei);

* CaJIBIKTap bl TOJICTCHTE JICHIH KOHE KeHiH KOMITAHHSIIaFbl aKIla aFbIHIaPhI.

3. MeHmiK eHji Kipic aiMaca, OHbIH KYHBI KaHIa OOJIATBIHBIH €CENTEeHI3.
MyHb1 GipHeIIe )K0JIMEeH KacayFa 00J1ajIb:

* HapBIKTaFrbl YKCAC KOCIMOPBIHAAPABIH KYHBIH 3epcIiey;

* HAPBIKTBIK JKaFIaiapl 00JDKaYy;



e QOoJDKaMIbl Ke3€H asfKTaJFaHHAH KEHIHT1 KbUIAArbl >KBUIABIK TAOBICTHI
€CEeNnTey apKbUIbI.

4. Tlaitma HOpMaceIH ecentey. [laiia HOpMackl TUCKOHTTAY MeJIEpiieMeci
nen Te atanaasl. OHBI OHHAH acTaM dIiC apKbUIBI ecenTeyre Oomanbl. by omicrep
opOip HAKTHI JKaF1ail YIITIH TaH1aaaIbl.

5. JIMCKOHTTaJIFaH aKila KO3FaJbIChl 9J1ici MbIHA (popMyJiaHbl TaijganaHa
OTBIPBIN €CENTENTeH OacTanKbl KOPCETKIMITEp OOMBIHINA KOJITAHBLIAIbI:

DDP =t=INDP / (1+Cn)t .

AKII1a aFeIHIapBIH TUCKOHTTAY (OPMYIIachl

Keninaik koddurmenti MprHa popMyna OOMBIHINA €CENTENEIi:

Kd=1/(1+ CD)Nt,

myHarbl C1 — AUCKOHTTAY MesepiieMeci, all Nt — yakpIT Ke3eHIHIH CaHBI.

Hotmxkeneri caH KOCIMOPHIHHBIH KYHBIHA KATBICTBI Ka3ipri yakbITTa
KOMTIAaHUSHBIH Taiaachkl KaHIIAIBIKTEI YJIKEH eKeHiH kepcereni. byHbI ecenrey
YIIIH aKiia aFelHIaphl €CENTENTeH MeJIIepieMere koOenuTiaeai, Oy TaObICThIH
MOJIIMJIENITeH HOpMachl. JIMCKOHT CTaBKaCBhIHBIH apKAChIH/A C13 MHBECTHUIIUSHBIH
KaHIIIa Ta0bIC OKEJIETIHIH €CEITEN alachls.



Japic 9. Kobda tuimaisirinin Typi. ZKodanbl 6arajiay ke3eHjaepi.

’KobGanwl OGaranmay »KOOAHBIH COTTUIINT MEH THIMIUTITIH OJIIEY MPOIECiH
oinmipeni. OHbBIH JKeke Ke3eHAepiH Oaranay KoO0aHbIH TYNKUTIKTI TYTHIHYIIBIHBIH
KYTYyJIEpIH KaHaraTTaHABIPYbl >KOHE OHBIH MaKCaTTapblH OpBIHAAYbI YIIiH
KOChIMIIIA Kypajjap MEH pecypcTapAbl KOJAaHy KaKETTITH aHbIKTayFa
KOMeKTeceml. ApallblK Oarajiay HOTHDKENIEpIH jko0a HeciHe KyHemnl Typhae
xabapnay MaHbI3nbl. by, acipece, mporecte KOChIMINA MIBIFBIHIAPABI HET13/eY
KakeT OOJIFaH JKaFiaiia qyphic.

JKobGanb! OaranmayabIH KaHmai amictepi 6ap?

Ke3 kenren sxo0ana Oarayiay €H THIM/II )KOHE KAKETTi OOJBIN TaObLUIATHIH
KEM JIeTeH/IE YIII Ke3€H Oap:

* 1 XKobGa annpiaarel Oaranay

bykin xo0GaHbl anaplH aja Oaraiay, OHBIH HOTIDKENIEpl OHBI Ky3ere
achIpyFa KaThICaThIH OapJIbIK TapanTapra KOpCeTuTyl KepeK. byl «KypibIKTarbn
’KYMBIC JKOHE OJ1 5k00a OOMBIHIIIA TONTHI JKMHAYFA, OHBI JKY3€Te achlpy Mep3IMiH
JYPBIC KOcTapiiayFa, THIMAI d[icTeMe MeH Oaranay KpUTEpHIJIepiH 931pieyre
KOMEKTEeCe 1.

* 2 ArpIMAaFbl PEUTUHT

by Gapisik mpoliecTep/iiH xKocrapFa CoMKec KYPIIl )KaTKaHbIH, Y>KbIMHBIH
yineciMai oHEe JKYMBIC KECTECIH YCTaHBIN JKaTKAHBIH JKOHE KapacThIPhUIFaH
OIOJKETTIH TOJBIKTaM JKETKUIIKTI ©KEHIH «CayCaKIleH YCTam TYpyFa»
KOMeKTeceIl. AFbIMAAFbl )K00aHbl Oarajay Ci3/iH JKOHE C13/11H KOMaHIaHbI3IbIH
’KOCTIapJIaHFaH MeXKenepre KoJl KEeTKI3reHIH13/l1 KopceTyl KepekK.

* 3 KoGanan keitinri Oaranay

byn ke3enne xo0a OapbIChiHAA KaHAAM 9MICTEp >KYMBIC ICTETEHIH >KOHE
KaCBICHI KYMBIC ICTEMEHTIHIH TyciHyre Ooinanel. byn Oaramay Tom OOJbIM
JKYPri3UI, HOTHXKENEP YXKBIMABIK TYPAE Kapayblll, TanaaHybl Kepek. Ocbl
TaJAayJblH apKacblHAa OoJjallaKkTa Oocbl HeMece Oacka jKo0aMeH JKYMBIC ICTey
Ke3iHJe KUBIHABIKTap/IaH ayJiak 0oJia ajachi3.
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XKoOans xepneH 6actay YIIiH NPOLECTIH )KYHeci MEH KYMBICTHI OPbIHAAY YIIIH
TaJaHTThI agamaap Kaxert. Herizi Oy kapanaiibiM epitik emec!

Ceny 0eitne koHbepeniusiap bipHeliie TonTapMeH oHe kKeke agaMmaapMeH
KYMBIC JKacay YIIIH YibIMIAp MEH 9p TYPJIl KeHcesepie, OeaiMaepie xwoHe
KOMaHJIaJIbIK Ti30eKTep/e k00aHbl TUIMII 0acKapyabl KaKeT eTei. bipiik,
OailylaHbIC )KOHE OPTAIBIKTAH IBIPY HET13r1 dakTopiap 6ombin TadbuIansl. Ci3
KIMMEH KYMBIC KacacaHbI3 J1a, MY/IJIeTIl Tapar, KIMEHT HEMeCe KbI3METKEP
OoJcaHbI3 1a, TYKBIPBIMIAMA/IaH KETKI31TIMIe IeHiH eCKEPIUIeTIH KONTEeTeH
KO3FaJIMaJibl OeiKTep Oap.

Kes kenren »xo06a sx00aHBIH OMIPJIIK [UKJI1 TYpasibl TOJBIK OUTIMII KOKET €TeIl.
Op (azaHbIH Kajai )KYMbIC ICTEHTIHIH 01Ty OFaH KaJaii )KeTyre 00JIaThIHbI
Typalibl KYHJIBI TYCIHIKTEp Oepei. bipak OelinekoHepeHus ci3aiH mpoiecTi
KYIIEHTY YIIiH Kajai skyMbic icTeiiai? JKobGanbl OackapyIbiH 5 Ke3eHIHIH
meHOepiH KapacThIpanbIK,.

’KobGanbl 6ackapyabiH 0ec KaJaMbIH KeTe TYCIHY apKbUIbl dKOOAHBIH
«KOTEPLTY1H» OLTY, JKOCMapiay koHe Kypy-ko0a MEeHEIKEepPIHIH
KayarnKepiuiiri. byt ujaesHplH JepeKci3/ieH HaKThIFa Kajal OTeTiHI Typaibl
HAKThI )KOHE KbICKA ChbI30a Oepy YIIiH XyMbIcC icTeiai. Jamprran XKobanap bt
6ackapy unctutyThl (PMI) GolibIHIIa, Ke3 KeNTeH )K00aHbIH 5 Ke3€H1 Keeciiei:

1. bactama
OMIpIIiK UMKIIH O1piHIII K€3€H1, MHULIMALMS KIUEHT [IeH HHBECTOopap
apachIH/Ia OTETIH Ke3/1eCy/ll KaxeT eTe/l. by xkepie makcarrap, MiHACTTED,


https://www.freeconference.com/kk/blog/how-does-video-conferencing-work/
https://www.pmi.org/

KYMOH, aJlaHIayIIbUIBIK XKoHE Ke3 KeJreH OacTankbl oiap MeH uaessap
tankputanael. [llenrim kabpugaymsLIap Oip XKepae opHalacaraH Ke3/e,
KeJiecl ceiiecy HYKTeNepiH TajKpliay YIIiH OeifHe cyx0aT Hemece KOoH(pepeHII-
OailliaHbIC YIIIH OHJIAWH KE3/IeCyll OpHATyFa CeHyre 0oJaibl:

. WHuBecTopiiap MeH My IJIeii Tapanrtap KiMuaep?
. busHecTiH Ko3Kapackl MEH MUCCHSICHI KaH 1ai?
. Boskanipl yakpIT IIKQJIACchl KaH1ai?

. Kannait Toyekenaep 6ap?

. Kannaii 6roxeT nieH pecyperap 6ap?

2. KocnapJay

MakcatTap KOWbUIBII, KETICIIT€HHEH KEeI1H, TYNKUTIKTI HOTUXKE Typabl
HEFYPJIbIM HaKThl TYCIHIKTI TyCiHyre OoJiasl. bapibifbiHa apHanFaH xocnapiap
KUBIHTBIFBIH €JIECTETY JKOHE TYXKBIPBIMJIAY YIIIIH apTKa Kapai *KyMbIC jkacay
TONTHI OacTamMaHbIH (ha3achblHAH asKTaTybIHA JICHIH JKeTEJICHII.

OmnnaifH ke3necynep oTKi3y:

. KomaHnanapiel )kuHay
. Heri3ri momimerTepi xi0epiHi3
. ’KobGaHbIH MaKcaTTapbl MEH MIiHACTTEPIH aHBIKTAHBI3

XKocmapnay ke3eHi keneci 5 KOMIIOHEHTTI OYpFbUIay YIIiH ©T€ MaHbI3IbI:

. ’Koba KypbUIBIMBIH jk00aay

. JKyMbIC POIECIHIH KYXKATTapblH KYPY

. benimuep GoiibiHIIIa OFOHKETTEP/Il €CENTEY

. Pecypcrapsl xuHay, 0oy xoHe TaralbIHAAY
. Toyekennepai 6aranay

3. OpbiHgay

Tom xeTekiiepl MeH k00a MEeHeKepepl JKETKIZUTIMIEPAl KYpyFa,
KJIMEHTTEP/AIH OpTachkl 0OyFa, TalchipMaap bl OpPbIHAAYFa, IPOIECTEPIi
’&Ky3ere acbipyra sxoHe T.0. JKoOaHbIH O0apibiK OemikTepiHie Tikeaei OaianbIc
UJIESHBI JKY3€T€ achIpy YLIIH KaXKET XKOHE MAHbI3/IbI.

OpblHgay KE3€HIH/I€ MaHbBI3/IbI:

. Kui ke3necyJiep

XKocnapnanraH OHJIalH Ke31eCyJIepPMEH KOMaHaJIapAbIH KaTapblHaa 00y
’K0OaHBI KbICKAIIIA dp1 TYPHIC KYPrizyre KoMeKTece/Il.
beitnexondepenioaitianpic Hemece KoHpepeHI] -0ailaHbIC APKbLIbI YaKbITHLIbI
YKOHE aHbBIK OaiJIaHBIC, COKBIP YKEPJIEPIiH a3 00ybIH, KOMaHIAIBIK KYMBICTBI
KAKCAPTY bl )KOHE KYOBIP/IaFbl 3aTTap/IbIH JKbUIJIaM KO3FaJILICBIH KaMTaMachl3
eTeIi.



. AIIBIKTBIK

beitnexondepenmnodaitnansic iargopmaceiaa Slack, Outlook xone Google
Calendar cusikThl 6acka HUPPIABIK Kypaiaapabl KipiKTipy apKbLIbl kKocapiay,
Kanuay, KaTICYIIbUIAPAbI KUHAIBICTAPFA MIAKBIPY KOHE OCHI TariChIpMara KiM
»KayanThl EKCHIH aHBIKTAay CUSKTHI OHAH aJIJIbIH aJlaThIH KEACPTiICP/ICH ayiaK
OOJIBIHBI3.

. Kanxkanaapasl 6ackapy

Macenenep MIHIETTI TypAe naiaa 60aabl. « AJIIBIHFBI KaTapaarb»
KOMaH/1aJap sl COMIeyTe MAaKbIPy apKbLUTbl OKAFAIAp/Ibl a3 THIHBI3,
Macenenepal, KUbIHIBIKTapIbl HEMece TI30EKT1H QJICI3IITH TYAbIPYbl MYMKIH
HOPCEHI alTyFa MIaKbIPBIHbBI3.

. OpbiHaany Typajabl ecenrtep

Kesinne oprak »xaHapTyJap KeKe Ke3Jiecy, TONTacy ceaHChl HeMece OeliHe
cyx0aT KUCHIKTaH O3bIM KETYTe XKoHE Macesesep i ojap OoyFaHra IeiiH
aHBIKTayFa KOMEKTECE/I.

4. MOHMTOPHUHT KIHEe DaKbLIay

Erep ci3 onbl enieit anmacaHbi3, OHbI OacKapa anMaice3. by ke3eH 6opi
OYpBIH KEJIICUINeH HOpCcere COMKeC KEeJIETIHIH TeKCepy YIIIH TeKCepy Il KaxeT
eTel. OHIMIUTIKTIH HET13I1 KopceTKImTepl Kanaan? Mep3iMaep MeH Kap KbLIbIK
napameTpiepre CoMKec Keiy YIIH He KakKeT?

Konimri 6akpuiay myHKTTEpI, IIOTYJIap MEH OHIMJIUIIK €CENTepl YIIIH HET13r1
OMBIHINIBIIIAPMEH OHJIAMH Ke3/ecyiep oTKi3iHi3. Ci3 myabTTi 0ackapa

aJachl3 Mpe3eHTAlMIIAP )KYMbIC TPOLIECIH KAMTUTBIH
OcitHekoH(pepeHII0aliIaHbIC apKbUIbI, MAHBI3ALI KYoKaTTap MEH (haiigapKoHe
OeJticyre ®oHE TapaTyFa KaKeT HOpCEHIH 0opi.

5. Kaoy

XKobansl xaby oHbI OacTay CUSIKTHI MaHbI3/bl. «bakbuiay» Ke3€Hl e Te
aTajajbl, 197 OChl YaKbITTa asKTaJFaH »o00a KeMIIUTIKKe TIKeie agupre
HIbIFYFa AaiibiH 0osiaael. MyHaa 0acThl Ha3ap eHIM/II LIbIFAPYFa )KOHE JKETKIZyre
ayJlapbUIabl.

Koba meHemkepi yIiliH )K0O0aHBIH OMIp CYPY Y3aKTHIFBIH KeJIeCl )KOJIMEH
Oarajay MaHBI3]IbI:

1. /Kobanviyy onimoinizin 3epmmey

Op KOMaH/a 63 MakcaTTapbl MEH MapKepiepine Ko xkeTkizal me? XKoba
OI0JKET TIeH yaKbIT OoMbIHIIA opbIHAAAB Ma? YKobGa MocesneHi memti me? Ochbl
CypakTapra kayan 0epy >koHe Tarbl 0acKaiap >K00aHbIH COTTI OOJIFaHBIH
Oarasiayra KOMEKTECe/Il.

2. Tonmolx, oHIMOILIKKe Kapay

Tonrarel TaOBICTHI Oaraniay YIIiH TOMN MYILIEIEPIHIH )KYMBICHIH KEKE -KEKe


https://www.callbridge.com/blog/11-dos-and-donts-for-stand-ups/
https://www.freeconference.com/kk/feature/screen-sharing/
https://www.freeconference.com/kk/feature/document-sharing/

temenaeryre 6omanpl. Cananbl Texcepy, KPI xone onnaiin ke3aecynep
OHIMJIUTIK Typajbl HAKTHI TYCIHIK O€py YIIIiH )KYMBIC 1CTEH/I.

3. Kobanwiy yncadvinyvin dazanay jxeane Kyxsncammay

’KobOaHbIH TYKBIPbIMIaMaJIaH KETKIZUTIMI€ IEHIHT1 ©CYIH KOPCETETIH
pacTalThIH KYKaTTap bl )KUHAKTAUTHIH TYCcayKecep KIMEHTTEP MEH MYIICIi
TapanTap/bIH THICTI TYPJAE asKTATYbIH KAMTaMachl3 €TE/I.

4. Iixipnep cypanyoa

’KoGaHbIH KOPBITHIH/IBI Oarachkl OaChIHAH asFbIHA JICHIH KYIITI )KoHE 9JICI3
KAKTapbIH MYKHUST KapacThIpyIbl KaMTaMachl3 etelil. TyciHikTemenepai
TaOBIHBI3 JKOHE KEJIEC] KOJIBI ca0aK aIbIHbI3.

3. broorccemmin acein kemyi

BrOKeTTIK MIBIFBIHAAP/IBI, COHIAM -aK KOJI JKEeTKI3UIMETeH pecypcTap/ibl
aHBIKTalM 01Ty TaOBICTHI (HEMECE COTCI3IKTI) )KAKChl TYCIHYT€ MYMKIHIIK Oepei
’KOHE BICBIPAMIIIBUIIBIKTEI 0acKapyFa KOMEKTECE/II.

Keit6ip onnaiin ke3necyiaepaiy coiliecy HYKTeaepl MbIHAIApIbl KAMTH/IbI:

. 2KoGaHbIH KOPBITBIHABLIAPHI KaHIal 0011617
0 OcyniH KaHaal MyMKiHaikTepi 6ap? XKakcapry
0 [Ipomecc GappichIHAAa KaHAAl KYIIITI )KOHE 9JICI3 KaAKTaphl KOPCETII1?

Kobanbl Oaranmay ojicTeMeci asKTalFaH >KoOaJapbIHBI3ABIH TIXKipHOECiHE
HET13/1eMy1 KepeK skoHe 00Tybl MYMKIH. OpHUHE, C13 OYJI TOXKIpUOEHI TEK )KYMbIC
’KoOanapplHbI3fa FaHa €MeC, COHBIMEH KaTrap cTapTantap MeEH JKeKe
TarchblpMaliapra J1a KeHEeWTe ajaachi3.

XKobanb! OaranayaplH KenrereH oaictepi 6ap. Hakrer omicti Tanmay 6enrim Oip
UJIESHBI JKY3€re achblpy €peKIIeNIKTEepiHe KoHE, OPUHE, TAIChIPhIC OEPYIIHIH
KajnayblHa OainaHbicThl. TeMeHIe oJlapAblH OPKAMCHICHIH  TOJBIFBIPAK
KAapacTbIPanbIK:

 CapanTamainblK Oaranay €H KeH TaparaH caralibl 9/1iC OOJIbIN TaObLIA b )KOHE
TEK JKOOAJIBIK TOCUIAE KOJJIaHBUIMANIbl. ¥Kcac kolamapbl >Ky3ere achipy
ToXipubeci OGap Oip HAKThl MaMaH TAapTBUIFAH KE3/I€ KEKE capanTamaiibiK
Oaranay xyprizueni. Ci3 conai-ak >K00aHbIH OpPTYpJIl OaFbITTapbIHA JKAYaIlThI
002 KaThICYIITBUIAPBIHBIH JKUHAJBICHIH HEMECE KeHECIH YIUBIMIACTHIPY apKbLTBI
VXKBIMJIBIK Oaranaynbl JKy3ere achlpa anacbi3. MyHAa KOMaHAaHBIH opOip
MYIIECI KYMBICTBIH KYPACNUIIrl, Y3aKThIFbI HeMece Oacka na OoymKambl
napameTpiep OoiblHIIA ©3 OOJDKaMIapblH YCbIHAABL, ail  Oaciubl Oy
KOPBITBIHABLIAP/IBI KUHAKTAMIBI JKOHE >KYHWeNeH i, COHBIMEH Oipre >KaJmbl
KEeCTe HEMEeCEe dPEKETTEeP KYHECIH KYPabl.

 PERT (Program Evaluation Review Technique) — »xeke TarnceipmaiapablH
OpBIHJATYBIH Oaraniay/a KOJJAaHbUIATBIH CaHIBIK oiic. OHBIH KOMETiIMEH Ci3
00aHBIH 9pOip KE3€HIH asgKTaybIH HAaKThl YaKbIThIH aHBIKTaH anacei3. XKammsl
Oaranay YIIIH FaHa »apaMbl, eTKEeH-TerKensl Tanaay Ke3iHae OyJ1 o/1iC ThIM



KOIl eHOEKTI KaKET eTell KoHe TIITl Kare 0omanabl. Ockl ceOernTl OHBI KhICKA
Mep31M/Il TarCbIpMaliapbl €CENTey YILIH Maiiiagany YChIHbIIMaNi bl OChl 9/1iC
HETi31HJEe ONTHUMMCTIK »OHE TMECCUMMCTIK HOTIKENIepal Kejeci dhopmylianap
apKbUIbI ecenTeyre 00aaabl:

ONTUMMUCTHUYHBIN CLEHapUi
(O+MN+P*4)

E= 3

MeccMMUCTUYUHDBIN cLeHapUid

Oo+N*2+P*3)

E =
6

Kaiina:

O — onTtumucTik Oaranay, erep TamnchlpMaliap KaTaH TYpJe Kocmapra CoMKec

OpBIHIAJICA, TOYEKENIEP €CKEPLIe/Il )KOHE TybIH/IaMayhl KEPEK.

P - %00aHbIH Y3aKThIFbIHA €JICYJI1 9CEP €TIEUTIH BIKTUMAJ TOYEKEIAEP/Il ECKepe

OTBIPBII, TAIICKIPMAaJIAPIbIH OPBIHAATYBI €CKEPUITeH Ke3/IeT1 IIbIHAKWbBI Oarasay.
P — meccumuctik Oaramay, o0J opTama KOHE KypHAeNll ToyeKeIIepaiH
BIKTUMAJIJIBIFBIH €CKEpEl, OChIFaH OallIaHBICTBI MEP3IMIEPAl aMTapIIbIKTAM
KeHiHTe KaJIbIpyFa 00J1aIbl.



Japic 10. Ta3a kearipuiren KyH

Taza kearipinren kyH (NPV)- arbiMziarbl yakpIT Ke3€HIHE JCHiH
KBICKApThUIFaH >K00a >KacalThIH OoJialllaK KYTUIETIH Kap>KbUIBIK aFbIHIAPIAbIH
JKUBIHTHIFBL. MIHBECTOpFa MHBECTHUIIMSAFA CajlFaH HMHBECTHIMSCHIHAH HE aJIaThIHbI
Typasibl TycCiHIK Oepemi. Kampkymnsamus OacTankbl IIBIFBIHJApPFA, COHJAM-aK
OHJIIPIC TIPOIIECIHE KaHIIA >KYMCAJIAThIHBIH €CKepeal. DKOHOMUKAIBIK MarblHA
MHBECTOPFa TOYEKEJ MEH JKallbl KIPICTIH KaHAail OOJaThIHBIH aWTy OOJIBII

TaObLIA/IbI. Ecenrey dbopmynnacel KeJeciien KepiHei:
CF;
NPV = —— 7 CFp;
(1+7)
t=1
NPV ecentey hopmynach
Kaiina:

* n, t — Ke3CHJEP/IiH CaHbI,

* CF (cash flow) — akia arbIHbI;

» C — Gacrankbl THBECTHLIMSLIIAD;

* R (craBka) — TUCKOHTTAy MeJIIepiIeMeci.

7’Koba GoiibIHIITa KOPBITHIHIBIL:

* NPV > 0 = 00a THiM/I1 %KoHE 1CKE achbIpyFa *KapaMbl.

* NPV

* NPV = 0 = nHenaik eteny (3alaich3AbIK ACHreli), k00a ©31HIH MYMKIHIILTITIH
koranTtaapl. KaxkerTi opekerTep: a) Ko0aHBI TOKTaTy; O) OHBIH TaOBICTBUIBIFBIH
apTTHIPY >KOCTIAPBIH jKacay.

* NPVI>NPV2 bip xo0anbiq NPV-Hi 0Oacka >xo0anelH NPV-MeH calbIcThIpy
OipiHIIiHIH HEFypyIBIM TapThIMABUIBIFBIH  Kopcereni. NPV — Taza arbIMaarsl

KYHHBIH a00peBuaTypachl.

AKIIaHBIH YaKbITIIA KYHBIH €CKEPE OTBIPHIN, WHBECTUIIMSHBIH TaOBICTHUIBIFBIH
Oaranay YIIIH KOJJAHbUIATBIH Kap>KbUIBIK KepceTkiml. SaaS (Software as a
Service) >KoHE TEXHOJIOTHSJIBIK WHBECTHIMsIAp KOHTEKCTiHAEe NPV  och
K0OaIapIbIH KapKbUIBIK OMIPIICH IITH O0arajgayFa KOMeKTeCce/Il.

NPV ecebi uWHBeCTHUIIMS HOTHIKECIHJE Taija OoJIaThIH KYTUICTIH aKiia
aFbIHIAPBIHBIH KEATIPUITeH KYHBIH aHBIKTAY/IbI )KOHE 0acCTanKbl MHBECTUIIHSIIBIK
IIBIFBIHIAPABI TIIETEePY 11 KAMTHUIBL.

NPV ecentey yiIiH WHBECTHIMSHBIH OpOip Ke3eHI YIINH KYTUICTIH akiia
arplHAApBIH Oarajiay KepeK JKOHE OJlapAbl JUCKOHTTAY MOJIIIEpIeMeCiH
naijjaiana OTBHIPHIT, OJIAPJBIH aFbIMIaFbl KYHBIHA JCHIH JUCKOHTTAY KEpEK.
Conman keiliH cCi13  aKkiia aFbIHAapbIHBIH OapiiblK  aFbIMJarbl  MOHJIEPIH
KOPBITBIHABLIANCHI3 )kKoHE 0aCTaINKbl MHBECTHIIMSUTBIK IIBIFBIHAAPIBI MIETECi3.
JluckoHT MesiepiieMeci OanaMalibl THBECTUIIUSITIAPMEH CaIbICThIPFaHIa JKoOara
MHBECTULIMSIIAYAbIH MYMKIH OOJIAThIH KYHBIH OUIMIPETIHIH aTan eTy MaHbI3/bl.


https://wiseadvice-it.ru/upload/webp_cache/upload/medialibrary/cc5/ris.-7-formula-NPV.webp
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byn wmemmeprneme kebOiHece KOMIAHUSHBIH KamUTal KYHBbIHA HEMece
WHBECTOPJIAp TaJIall €TETIH KiPICTUIIK HOpMAaChiHA HET13/eIIe/I.

Anbiarad NPV MoHi oH, Tepic Hemece Hol 00ybl MyMKiH. OH NPV unBectuius
OacTankbl KYHHaH KeOIpeK akiia arblHJapbIH jKacalbpl JIeN KYTUIyJe, OYJ1 OHBI
oneyetTi manganel ereni. Kepicinme, repic NPV MHBECTHUIIUSHBIH MIBIFBIHAAPIBI
OTey YILUIH METKUIIKTI KIpIC OKEIMEHTIHIH KepceTedi, OyJI OHBIH Kap>KbUIBIK
TYPFBIIaH TUIM/JII 00JIMaybl MYMKIH €KE€HIH KOpCeTe/Il.

NPV ecentey Oonamak akxiia aFblHAapblH Oarajayabl  JKOHE  KeuOip
CyOBEKTUBTUIIK TMEH OeNrici3fgikTi KaMTybl MYMKIH THICTI JUCKOHTTAy
MeJIIIepiieMeciH TaHIayabl KaXeT eTeTiHIH eckepiHi3. COoHABIKTaH Tajaay
KYPrizy Ke3iHje IIbIHAMBI XKOHE kKaKChl HET13/IeJITreH OoJpKamaap bl nangaiany
©T€ MaHBI3/IbI.

Iuki Ta0BICTHIIBIK HOPMACHI

TaobicThIH imki HopMackl (IRR) auckoHTTay MesniiepiaeMeciHiH Oenrui
Olp JeHreli, oHJa Taza KEATIPUITeH KyH HeJre TeH 0oJiajbl. ImKi TaObICTHIIBIK
HOPMACBHIH ecenTey popMyITachl:

Tt
— CFp ;
Z (1+ IRR]L‘ 0

IRR ecenrey hopmynacel

Kaiina:

* CF (CashFlow) — naBecTuiiust o0beKTICIMEH JKacaJlFaH aKIa aFbIHbI;

* IRR — KipiCTiH 11IKI HOPMACHI;

* CF0O — nHBECTUITUSIIBIK KE3CH/ICT1 aKIIa aFbIHBbI.

Erep nuckont wmemmepnemect petinage WACC ancak. KobGaHbiH
KOPBITBIHIBICHI KeJieciiei 0omaipl:

* JRR > WACC — nHBeCTHLMSUIBIK K00ara cajdblHFaH KaIluTajl CaJIbIHFaH
KanmuTalAbIH KYHBIHAH KOFaphl TaObIc okeneai. MyHpaail xo0a icke achIpblIyFa
JKaTaJIbl;

* IRR = WACC — xo06a Gonamrak Ke3eHAe HIBIFBIH /1a, KipiC Te 9KEIMEeN Il
KOHE MYHJal >k00aHbl KEHIHTE KaJJAbIpy HEMece mapameTpiieplll KaiTa Kapay
KEpeK;


https://wiseadvice-it.ru/upload/webp_cache/upload/medialibrary/7ba/ris.-8-formula-IRR.webp
https://wiseadvice-it.ru/upload/webp_cache/upload/medialibrary/7ba/ris.-8-formula-IRR.webp
https://wiseadvice-it.ru/upload/webp_cache/upload/medialibrary/7ba/ris.-8-formula-IRR.webp

JIUCKOHTTAJIFaH 6Tey Mep3imi
Muckontranaran ereay mepsimi (DPP) - Oy xxo0a ©31H-631 KaMTaMachI3
€Ty CaThIChIH/Ia OOJIATHIH KE3€H. OTeny Mep3iMiH ecenTey (popmyachr:

DPP ecenrtey popmymacer

CF,

— = IC;
1 £ '
z=1( +r)

DPP = min n, 0p1 KoTOpoM

Kaiina:

* IC (InvestCapital) — kaTeICyIIBUIAPABIH KYPAEIi CaTbIMIAPHI;

* CF (CashFlow) — Kap>KbLJIBbIK aFbIH;

* I — IUCKOHTTAY MOJIIIepiIeMect;

* t — Ke3eH.

byn ko3 duimeHTTiH apTHIKIIBUIBIFGl WHBECTUIMSJIAHFAH KaIUTaJIbIH
OTeJly YaKbITBIH OarajayJblH CEHIMJIUNTH eJeydl TypAe apTThIpaThiH
UHQIISAIMSUTBIK poIiecTepre OailIaHbICThI aKIAHBIH YaKBITTHIK KYHBIH €CENTey/Ie
€CerKe ally MYMKIHJIIT1 OOJIBIN TaObLIabl.

Kpurepuiiaig kemmiuikTepi Oonamiak akiia aFblHAAPBIH aHBIKTAYIbIH
00KamMIbl CUTIATHIH JKOHE TUCKOHTTAY MOJIIIIePIEMECIH JYPhIC eMec Oaranay/ bl
KAMTHIBI. OPTYPJIi SKOHOMHUKAIBIK, CasACH XKOHE OHIIPICTIK (haKTOPIapIbIH
ocepiHeH MeJIIepiaeMe Ko0aHbIH 0apIbIK Ke3eHIEPIHE 03repyl MYMKIH

NuBecTHIHATAPABIH KIPiCTITIK HHACKCI

NuBectunusanbiK  Kipictijlik waHaexci (PI) opTypal uHBecTHUUSTIAPIBIH
CANBICTRIPMAJTBI  TAOBICTBUIBIFBIH Oaranay apKbUIBl WHBECTHUIUSIAPABI JKOHE
WHBECTUIMSJIAPALIH TUIMAUTITIH Oaranay YIIH KOJJIaHbLIaIbl. TaOBICTBUIBIK
UHICKCI JUCKOHTTAJFaH KIPICTIH HWHBECTULIMSUIAHFAH KalUTallfa KATbIHACKI
peTiHze ecenrenei, Oy 013 canran opOip pyOJsb 013re KaHIIa Maijaa oKelIreHiH
KepCGTeﬂil;fTa(SBICTLIJIBIK UHJICKCIH €CerTey HbICAHBI:

T CFE
NPV =114 )t
c ic ’

PI =

PI ecenrey ¢popmyJiacel
Kaiiga:
* NPV — nuckoHTTaNIFaH Kipic MHBECTUIUSIIBIK aFbIHAaPbIHBIH MOHI;



* [ — xypaem caipIMIap KUBIHTBIFHI.
Hotmxenepsi natepnperanusiiay:
* [I.1.
* PI = 1 = xo0agan TyceTiH Mmaiijla Kap>KbUIbIK aFbIHIapFa TCH, OM3HEC-
MIPOIIECTEP/Il ICKE KOCY YIIIIH )KOOaHBI €JIeYJIl TYPJIe 63repTy KaxKeT.
* PI > 1 = xo0aHbIH OoJamarsl 30p.



Hapic 11. JIuCKOHTTAJFAH IKOHOMUKAJIBIK Naiaa

JIUCKOHTTAJIFaH IKOHOMUKAJIBIK NMaiila — MHBECTHUIIMSUIBIK HOTHXKEIEeP/Il
Oarajay J»KoHE KamWTal Typaibl WIENNM KaObUIAay YIIH KOPIOPATUBTIK
KApXKBUTBIK aHATUTHKAIA KOJIIAHBUIATBHIH HET13Tr1 Kap)KbUIBIK KepceTkimr. by
KOPCETKII  aKIIaHbIH  YyakbITIIa  KYHBIH  €CKEpeTIH  JUCKOHTTay
TYKbIpbIMJIaMaJIapbIH KAMTHIBI.

JIMNCKOHTTaIFaH AKOHOMHKAJBIK Taiila — WHBECTUIMSHBIH OoaliakTarbl
aKiia aFrbIHJAPBIHBIH aFbIMJIaFbl KYHBI MEH OHBIH 0acTankbl KYHbI apachIHIaFbI
aiteipMma. by xkait Oyxranrepiik naiiiamMmex Oipjieit eMec eKeHiH eCKepy MaHbI3IbI,
OUTKEH1 OJI YaKbIT OOWBIHIIIA ©3TE€PICTEP/Il KOHE KANUTAIIBIH KYHBIH €CKEPEIi.
OchI TYKBIPBIMIAMAaHBIH HET13T1 aCMIEKTUIEPiH KapacThIPalbIK.

JINCKOHTTaNFaH SKOHOMUKAJIBIK TAaiIaHbl €CenTeyAiH OipiHII KaaaMbl
WHBECTULIMSIMEH OallaHbICThl OoOJlalllaK akila aFbIHAApPBIH AHBIKTAY OOJIBIM
TaObuTaIbl. Byt aFbIHIapFa KYTIJIETIH KipiCTep, MIBIFBICTAP KOHE aKTHB KYHBIHBIH
KYHCBI3IaHybI Kipeai. by nmapamerpaepal Oonamak oKurajgapMeH OaiaHbICTBI
ToyeKeJiep MEeH OeNTiCI3AIKTep/Il €CKepe OTHIPBIN O0JKay MaHbI3/IbI.

Opl Kapail TUCKOHTTAy OoJalllaK akilia aFbIHAAPBIH OJIAPIBIH aFbIMIAaFbl
KYHBIHA TYPJICHIPY YIIIH KOJAaHbLIaAbl. JIUCKOHTTAY aKIIaHBIH yaKbITIIIA KYHBI
KOHIICTIIIUSACHIH KOpCeTeai, OHJaa Oojalnakra adblHFaH JIOJUIAPJbIH OYTiHT1
allbIHFaH JIOJIJapFa KaparaHaa KyHbI a3 Oonazpl. byn mpomecc Gomamak akiia
aFpIHAApbIHA  JUCKOHTTAY  MOJIIEpPICMECiH  KOJJaHy apKbUIBI  KYy3ere
achIpbUIAJIbI.

JIMCKOHT MeJepiieMeci — KanuTal KYHBIH OHE WHBECTUIUS TOyeKesiH
KOPCETETIH MabI3bIK Memepieme. On canara, ailMakka, KOMIaHUS KOJIEeMiHe
kKoHe Oacka (Qakropmapra OalaHBICTBI e3repyl MYMKIH. J{UCKOHTTaAy
MeJIIIepiieMeci HEFYpJIBIM JKOFapbl OoJjica, Oojamiak akiia arblHIAPBIHBIH
arbIMJIAFbl KYHBI COFYPJIBIM TOMEH 00Jabl dKOHE KEPICIHIIIE.

bonamrak akmra arFbIHAApBIH JUCKOHTTAyJaH KEWiH WHBECTHUIUSHBIH
OacTankpl KyHbl I1ierepuieni. byn ecentiH HOTHXKeCI JIUCKOHTTaJIFaH
HPKOHOMMUKAJIBIK Maia 00bin Tadbutaabl. Erep Oy MoH oH 60Jica, oHla 6oJamak
aKlia arblHIAPbIHBIH KENTIPUIreH KyHbl OacTankbl IIBIFBIHAAPJAH aChIM
TYCETIHAIKTEH, HUHBECTULIMS Maianbl OOMbIN caHalabl. OUTIIeCe, WHBECTUIIMS
THUIMCi3 00Tybl MYMKIH.

JIUCKOHTTaNFaH  JKOHOMHUKAJBIK  Taiga  KapKbUIBIK — Taijaayja
MHBECTULIMSUIAPABIH SPTYPJIl TYpJiepl, COHBIH 1IIIHAE KaHa kolanapael Oacray,
aKTUBTEpJl CaThil ally HEMece aHa OHIMAEpPIl 9d3ipjey Typasbl MIElIM
KaObuIJlay YIIIH KEHIHEH KOJJIaHbulaibl. byn Tocin yakbIT (aKTOPBIH >KOHE
KalmuTall KYHBIH €cKepeldl, Oy WHBECTULMSHBIH THUIMIUIIH Oaranay/bl
IIBIHAWBIPAK KOHE €CETKEe aly/Ibl KAMTaMachl3 eTe/Ii.



JlereHMEH, JWCKOHTTAJFaH »JSKOHOMHUKAJIBIK Taiija jga Oenrim  Oip
[IEKTEYJIePTe VIIBIPAUTHIHBIH aTal 6TKeH koH. O 60ammax akina aFrbIHAapbIHbIH
00KaMIapBIHBIH TYPBICTHIFBIHA )KOHE 00JDKAy KUBIH O0TYbIl MyMKIH JUCKOHTTAY
MeepieMecine OaimanpicThl. CoOHAAN-aK, YKOHOMUKAIBIK OPTaHBIH >KOHE
HapbIK KOHBIOHKTYPACBIHBIH ©3Tepyi €CenTey HOTHIKEICPIHE alTapiIbIKTal acep
€Tyl MYMKiH. JIereHMeH, OChl IIeKTeyJepre KapamacTaH, JIUCKOHTTaJFaH
DKOHOMHMKAJBIK KipicTep KYOBUIMANBLIBIK TIeH OENrici3[ik KardaibIHaa
WHBECTUILIMSIHBIH Kap KbUIBIK OMIPIICHIITH OaraiayIblH KyaTThl KYpPajibl OOJIBII
KaJyia oepei.



Hopic 12-13. Oteny Mep3iMi, TaOBICTBUIBIKTBIH IIIKIi HOpPMACHI,
HHBECTHIMSJIBIK KIPiCTUIIK HHAEKCI

KobdanbiH eTenyi - Oy OusHecTi OacTaraH Ke3neH OacTarn Kaimbl Kipic
Oactankpl MHBECTULIMAFAa TEH OOJFaH YyakKbIT Ke3eHl. busHec-xocnap/bl
AalbIHAAY Ke31HJe OTeTIMAUIIK MeJNIIEpIeMECiH ecenTey Kepek, Oyl Herisri
KepceTkimTepaiy Oipi. by nHBecTopnapra xo0ara MHBECTUIUS CaTyIbIH KaXKeTi
0ap Ma JKOHE aKUIaHBIH KaHIIAIBIKTBl Te3 KaWTapbUIATBIHBIH TYCIHYTE
KOMEKTECE /1.

800 000

600 000

CpoK OKynaemocTun
MHBECTULUIA

400000

200 000

Mpicain: XKo0a 2023 >KbU11bIH MaMbIpbIHA 1CKe KOChLUIIbI. Caphl ChI3BIK - €CENTEY
Heri3iHer1 0omkamMasl Kipic. Otey mepsimi — 10 ait, 2024 KbIIABIH HAYPBI3bIHA
neiiH

OJieTTe, KaWuTaphIMABUILIK OIp yakbITTa OW3HECKE YJIKEH CcOMa Callybl
YKOCTapJIaFaH/ia ecenTee I, MbICaJIbl, KeJiecl KaFaanaapaa:

* KOCIII aIy;
* TaMy/JIbIH KaHa Ke3eH1 — (priral airy HeMece OHJIIPICTI )KaHFBIPTY;
* UHBECTHUILIMS TapTy.

Orteny Mep3IMiH eCenTey1H €Ki 9/ici 0ap: CTaTUKAIBIK KoHE JTUHAMHUKAJIBIK.

PenTabenbainik KOpCceTKIIIIMEH 6TeMaKbl Kajiail 0aillaHbICThI?



busHecTiH eTenyl MeH TaOBICTBUIBIFBI JOPTYPJI YFBIMAAp, Oipak ojiap e3apa
OailJIaHbBICTHI.

TaOBICTBUIBIK ~ pecypCTaplAblH — KaHIIANBIKTBI  THIMII  TaiigaJaHbUIFaHbIH
kepcetemi. KapamaiibiM TiiMeH aWTKaHnma, opOip WHBECTUIMSIAHFAH pPyOJIb
OM3HEeC MeciHe KaHIla akmia okeneni? Meicanbl, erep aiaarbl caTyblH
penTadensaiiri 40% Ooica, onaa 6ip TeHre Kipicinmae 40 THBIH maiiga 60abI.

OTeniMIUTIK — MHBECTUIIMSIJIAHFAH aKIla KalTapbulaThlH Ke3eH. KocimophIHHBIH
TaOBICTBUIBIFBI HEFYPIIBIM KOFAphI 00JICa, OJ1 COFYPJIbIM Te3 KaluTaphliaabl EKCH.
An erep kocin peHTalOenbci3 Oojca, SFHM Naiga oKeaMece, OJ MYJAEM
aKTaManabl.

OTenny Mep3IMiH €cenTey YIIIH HE KaXeT

OTteniMai O6aranay yiIiH ci3 0acTanKbl HHBECTUIIMSHBI, OpTAIlla aiJIbIK Ta3a aKiia
arbIHBIH YKOHE JIUCKOHT MOJIIIepIeMeciH OUTY1HI3 KEpeK.

bacranker mHBecTuiMsa. byn xobara WHBECTHIMSIIAY JKOCHApiaHFaH OapiIbIK
aKIIaHbIH JKaiambl comackl. Kocimkep ymriH Oyn Oapiblk Ou3HeCTi Oactay
IIBIFBIHIAPHI, MBICAJIBI, YH-KAMIbI KaJIFa aly, MaTepuaigap HeMece ka0 IbIKTap
caThIll ajly >KOHE ajFallKbl aillapaarbl KeI3METKEpIepre akpl Teney. MHBecTop
YIIIiH — yko0ara cajabIHFaH HHBECTUIIUSHBIH >KaJIITbl COMACHI.

Opraia KbpUIABIK HEMECE OpTallla aliblK Ta3a akuia arblHbl. Herizinge Oy
opramia maija — JKOCHapjaHfaH KipicTeép MEH MIBIFbICTap apachblHIAFrbl
aliplpMaIlbUIbIK. bi3 aitnap OolbIHIIA ecenTey Il )KalFacTblpaMbl3, COHABIKTaH 013
opTailia aWibIK TakgaHbpl naiganaHambiz. OHbl TaOy yuIiH Oip JKbUIFa
YKOCTIApJIaHFaH JKaJIIbl Nai1anbl 12-re 0oy Kepek.

JluckoHTTay MeJIepiieMeci aKIIaHbIH YaKbIT OOMBIHINIA KYHCHI3IaHYbIH, COH/AM-
aK BIKTUMAaJl TOYEKeNAepAl €CKEPETIH KOpCeTKII O00bIN Ta0baabl. JIMCKOHTTAY
MeJIIIepieMeci KbUIIBIK Maibl30eH anbiHaabl. O HEri3iHeH YII KOMIIOHEHTTI
KAMTHU/IBI:

1. ¥arTeik OaHKTIH Heri3ri memmepiaemeci. 2023 KbpUIABIH KbIPKYHET1HACTI
JKaraai OoMbpIHINA OYIT )KBUTABIK 13% Kypaiapl.

2. NuBectunusuiblk Toyeken koddduimeHti. OHIM MeH OW3HeC cajachlHa
OaltmaHbICTBI OYJI KOpceTKil bUIbiHA 1-11eH 10%-Fa neliin esrepesi. EH ToMeHri
MeepieMe OeJIIeKk cay/ia CHUSKTHI JIaMbIFaH JKOHE OOJDKaMJIbl Cala/IaFbl
Ousnec ymiiH. EH JKOFapbhIChl 93ipie CYpaHbIC >KOK WHHOBAIUSMIBIK OHIMII
HiblFapy kesinge. Moicaisl, oprama 5% ajlailbIk.

3. Koranran naitnansig naibi3bl. OJ1 YIIIH THBECTOP 631 CaJIbIN KaTKAH dKOOAHBIH
TaOBICTBUIBIFBIH 0ajlaMa HYCKAHBIH TaOBICTHUIBIFBIMEH CaJbICTBIPYBI KaXeT.



Muicansl, KbUIIBIK 6% OaHKTIK ACIO3UT HeMece KbUIIBIK 8-10% MeMIeKeTTIK
oOnuTanusuIap bl CaThIN aly.

Byn kepceTkimTepaiH KOCBIHIBICHI €CENTIK MelepiaemMe 6onaasl. Mbicansl, 13%
+ 5% + 6% = 24%. SIram, ockl naibI3 OoibiHIIa 2023 KBULIBIH KBIPKYHET1HIE
CaJIbIHFaH aKilia HUHQIAIUS MEH TOyeKeJJepAl ecKepe OTBHIPhIN, Oip Kbuiaa
ap3aHbIpak 0oaibl.

OreniMii ecenTeyaiH CTaTUKAIBIK 911C1

CraTukaiblk HeMece KapamaibIM 9JIic eTely Mep3iMi Hemece Kbickaia PBP
nen aranajibl. «MHBecTUIUSIAPIIBIH HEMECe WHBECTULMSUIAPABbIH KaWTapbLTy
Ke3eH1» Jnen ayaapbuiajibl. CTaTUKANbIK oAIC MHQIISIUSHBIH OCEpPIH €CerKe
anmaiapl. CoHpabIKTaH, OyJ, MbIcayibl, OacTanKblla WHBECTUIUSHBIH
KaTapbIMIBUIBIFBIH JKbUIIAM €CENTey HEMEce 1CKe KOCY JKoHe 31piiey Mep3iMmi
yKcac eki Ou3Hec-)K00aHbl CaTbICTBHIPY KaXKeT 0oJica, KOTaiibl.

1-3 XpUT 1IIHAE OTENIETIH KbICKAa Mep3iMAl kolajap YIIIH OChl 9ICTi
napagaHbIl, OTeaiMJII  ecenTereH JKeH. byl Ke3eH y3arblpak 0Ooica,
ecenTeyJepAeri KaTeliK COFYPIbIM KOFapbl 00JIa Ibl.

KapamnaiibiM 9iCTI KOJITAHATBIH €CenTeysiep €H IypbiC OOJIybl YILIIH YII
IapT OPBIHAATYBI KEPEK:

1. Axmia x00aHbIH O0achiHa O1p peT CaJIbIHAIBI.

2. Kipictep MeH MIBIFBICTAP alijiaH aiffa OIpKeIKi, SFHU ali CallbIHFBI TIaka
mamameH OipJie.

3. bipnenie 6uzHec )xobanapapl KapamaibiM 9/IICIIEH CaJbICTBIPAThIH 00JIca,
OJIapJIBIH KBI3MET €Ty Mep3iMi OipJieit 00Iysl Kepek.

CratukanbIk oficTieH eTey/i ecenTey dhopmyIachl:

Cymma MHBECTULNIA

PBP =
CpeﬂHemecmelﬂ YUCTbI AEHEKHbI NOTOK

«KapamaitbiM o1iCTIH apTHIKIIBLIBIFBI — ECENTEYICPAIH KbUITAMIBIFbI. by
ecenTeyJiep COHIIAIBIKTHI Kapabailblp, oylap Oenriiai Oip KyIik Tyablpajbl. by
OMICTi, MbICaNbl, OIpPIHIN JKYBIKTay KE3CHIHAE OIpHeIle YKcac >KOHE YCTIPT
uaesIapabl Kbuiam Oaranay KakeT OOJFaH/1a KOJIJIaHFaH KOH».

Kapamnaiibim ecenTey/IiH HeTi3r1 KEMITUTITT - HOTYKENEPAiH TOMEH JTQJIIITI.
CraTuKaJIbIK 9/iC TOyEKeIAeP i, BIKTUMaJI KOCBIMIIA IIBIFBIHAAP/IBI )KOHE TOKTAY
YaKbITBIH ecenke anMaipl. CoHmai-ak, KapananbiM ofic TaOBIC TeH OeiKTepe
KeJe i aen 0oJpKan kI, Oipak ic Ky3iHae Oyl cupek O0omambl.



OTteyai ecenTeyaiH TUHAMHUKAIIBIK dJTiCi

AFBUIIIBIH  TUTIHAETT auHaMuKanblK oaic Discounted Payback Period
Hemece DPBP cuskrel ectineni. KapanaiibiMHaH albIpMalibUIBIFRI, OYJI 9JIiC
BIKTUMAJI TOYEKEACP/l JKOHE IIBIH MOHIHZAC KIPICTIH TEH eMec Oerikrepie
KeJIETIHIH eckeperl. JIMHAMUKAIBIK SJIICTICH OTEY/ll €CenTey Ke3iHIe TUCKOHT
ko3 ¢unmenTi Konaanbuiagsl. OCBIHBIH apKachlHAa TUHAMHUKAIBIK OMiC Ke3
KeJreH OuszHec jxko0anapapl Oaranay VIIIH AQMIPEK KOHE KOJailibl OObIN
caHajaJbl.

JIuCKOHTTay  MOJIIEPIIEMECIH €CKEpe  OTBIPHIN, OTEYyJll EeCenTey
dbopmyItachr:

CymMma nHBeCTULNIA
DPBP =

JVCKOHTUPOBAHHbIV CpeAHEeMECAYHbIN
YUCTbIV JeHEXHbI NOTOK

KubIHIBIK — NTUCKOHTTANIFAaH OpTallla aillJIbIK aKlla aFbIHBIH OyphIc ecentey. On
yiriH Oonamak TaObICTBIH KYHBIH OYT1HI1 KYHI€ KETKi3y KEpeK - SFHHU OJapJbl
JUCKOHT KO3(PUUUMEHTIMEH a3aiTy KepeK. byl AMHaAMUKAIbIK 9MICTIH ©Tely
Mep3iM1 CTaTUKAJIBIK 9JIICKE KaparaHJa opKalllaH y3arblpak 00yblHa oKeIeIl.
"
1. AKWa aFrbiIMbIH AUCKOHTTAYy.
AHbIKTamMmachbl

m AKwWwa afbIMbIH AMCKOHTTAay (aHan. Discounted
cash flow, DCF, OuckoHmmarsiraH KyH) — byn
KenewekTeri (KyTineTiH) aKwa TenemaepiHiH
KYHbIH OYriHri kesgeri KyHfa KenTipy.

m AKLUa afbiMbliH UCKOHTTAy akKLa KyHbIHbIH
asarobl AereH aKoOHOMUKanbIK 3aHfa Heri3genrex.

m On ywiH ANCKoHTTay KO3 PULUMEeHTIH
KongaHaabl.



OduckoHTTay KoaddhummumeHTIiH Kanam ecenrenai?

m [mnckoHTTay Ko3addbumumneHTiI Kenewek TabbicTapabl

arbiMaarbl KyHFa ONCKOHTTay KoadduumeHTi MmeH
Tenemaep arbiMblH KEOEenTy apKbifbl KENTIipy YLUiH
Kongadbinagbl. TemeHae ANCKOHTTaAy KO dPUNUMEHTIH
ecenTtey dopmMyrnacbl KepceTinreH:

Lo 1
4 1+

oHAAa: r — QUCKOHTTAay CTaBKachl, i — yaKbIT Ke3eHiHIH
HOMEPbI.

" A
AKwa arbiMbIH AUCKOHTTay. EcenTey
dopmMmynacsbl

g
DCF E &y
=4
oHAaAa:

DCF (Discounted cash flow) — ouckoHTTanfaH akKwa
arbIMbl;

CF (Cash Flow) — i yakbIT Ke3eHiHAeri akwa afbIMbl;
r — ANCKOHTTAay cTtaBKacbl (Tabbic HopMachl);
N — akKwa arfbimgapbl BonaTtbiH yakbIT Ke3eHaepiHiH caHbl.



2. AKlwa arbiIMbIH OUCKOHTTAay YuwWiH Tabbic
HOpMacbIH ecenTey (r).

m MHBecTuumanbelk Tangayga oUCKoHTTay
cTaBkacblH (Nanga HopmacblH) BarFanay ajici
MEeH TacingepiHiH kenTereH Typnepi 6ap.

m [Tanga HopmacbklH Gafanay ajicTepiHiH
ApPTbIKWbINbiFbl MEH KEMLUINIKTEPIH TEepeHipek
KapacTtbipaunbiK.

m byn Tanpgay temeHgeri kecrtege KepceTifnireH.

Juckontrasiran  akma  arbiHbl  (DCF) —  MHBECTULMSHBIH ~ KYHBIH
OoJIalraKTarel aKina arbpIH/Iapbl HETI31HIE Oaranay YILiH
KOJIIaHbLIAThIH Oaranay oaici. DCF  Tampmaysl Oonamiakra KaHia —akiia
KUHAUTBIHBI TYpaJibl O0KaMFa CyHeHe OThIPBIN, MHBECTUIUSHBIH OYT1HT1 KYHBIH
AQHBIKTAyFa THIPHICAIBI.

byn wHBecTOopnapablH =~ KOMIAHUsJIapra Hemece  Oarajabl  Karaszaapra
WHBECTULIMSIIBIK IICHIIM/IEPIHE KATBICThI, MBICAJIbI, KOMIIAHUS CaThIl aly,
TEXHOJIOTUSJIBIK CTapTalKa WHBECTULIMS Cally HEMECE aKIMs CaThIN ally >KOHE
xaHa ¢abpuka anry CHSAKTBI KypzAell OIJKETTEY HEeMece OIepalusibiK
HIBIFBICTAp Typajibl WICNIM KaOBUIAAFBICKI KEJETIH KOCI HueJepl MeH
MEHeJDKepIIep YIIIiH., )KaHa *KaOabIKThI CaThII aly HEMece JIM3UHTKE Oepy.

. Juckontranran akmia areiHbl (DCF) Gonamiak akira arpiHIapbl HET131HIE
WHBECTUIINS KYHBIH AaHBIKTAyFa KOMEKTECEII.
. Kyrinerin Oonamrak axkmia aFbIHAAPBIHBIH — JUCKOHTTAJFaH — aKmia

arbIHJIapbIH €CEeNTey YIIIH JUCKOHTTAY MOJIIEPIEMECIH KOJIJIaHy apKbLIbI
aJIbIHFaH OoJlalllaK aFbIHAAP IbIH JUCKOHTTANIFAH KYHBI maiaa 6onaas (DCF).

. Erep nuckontranran akma arbiabl (DCF) nHBeCTUIMSAIAPABIH aFbIM/IaFbI
KYHBIHaH >KOFapbl 00jica, MYMKIHAIK OH HOTHXKEre oKeNyl MYMKIH.
. KoMmnanusiiap o1eTTe KanuTalIblH OpTallla eJIIIEHIe€H KYHbIH JUCKOHTTAY

CTaBKachl VIIIH mMaijanaHagbl, OWUTKEHI aKIIMOHEpJIep KYTKEH KIPiCTUIIK
HOPMAaCBIH €CKEpe/Ii.

. DCF-1ig mekteynepi 0ap, €H ajijbiMeH O OoJallaK akiia arbIHAaphl
OolibIHIIIa Oaranayra cyleHei, Oy aypbic eMec 00JIybl MYMKIH.

DCF rtangaynbiH MakcaThl WHBECTODP AaKIIAHBIH YAaKBITTHIK KYHBIHA TY3E€TUITCH
MHBECTUIIMSIIAH aJlaThlH aKilaHbl Oaranmay OoJbin TaObUIaAbl. AKIIAHBIH



https://kz.nesrakonk.ru/cashflow/
https://kz.nesrakonk.ru/valuation/
https://kz.nesrakonk.ru/timevalueofmoney/

yaKBITTBIK MOHI OYTIHTI JoJuIap epTeH JoJuiapAaH Tepi apThIK JeN ecenTeii,
OUTKEeH1 OHBI MHBeCTUIUsIayFa Oomanbl. Ockutaitma, DCF Tannaysr ke3-kenrexn
Karmana, Ka3ipri yakeITTa afgam OoamrakTa keOipek akiima ajJaMbIH Jel, aKiia
TOJICUTIH Ke3-KEJITeH arAaiia OpbIHbI 00TaIbl.

Mpbicanbl, KbUIIBIK S5 MalbI3bIK MOJIIEPIEMEH] €CeNTEereHae, KUHAK
motbiHaarel 1,00 nommap G1p xeuiga 1,05 qomnapasl Kypaabl. Jlom ol CUSAKTHI,
erep $ 1 Tesemi Oip JKbUTFa KEIIIKTIpiICe, OHJIA OHBIH Ka3ipri KyHbI $.95 Kypaiisl,
OUTKEHI1 OJ1 ChIMaKbI aly YIIIH Ci13/11H )KWHAK IIOTHIHBI3Fa CaTbIHOANIBI.

DCF  Tanmaybl ZUCKOHTTAY _ MOJIIEPIEMECIH KOJJIaHA  OTBHIPBINT ~ KYTUIETIH
Oonamak akiia arbIHAApbIHbIH AMCKOHTTAIFaH KYHBIH Ta0aabl. MHBecTopiap
WHBECTUIIMSUIAPABIH HEMece JKOO0aHBIH OOJalaKkTarbl akilia AaFbIHIapBIHBIH
OacTankel WHBECTUIMSIIAPABIH KYHBIHA TEH HEMECEe OJIaH YIIKEH eKEHITiH
aHBIKTAYy VIIIH aKIIaHBIH JUCKOHTTAIFaH KYHBI YFBIMBIH KOJmaHa ananel. Erep
DCF apkpuibl ecenTeNreH MOH WHBECTHUIMSHBIH aFbIMJIaFbl KYHBIHAH JKOFAPHI
00Js1ca, MYMKIHIKT] KAPACTBIPFaH KOH.

DCF tanpgaywslH >Kypridy YIIIH HMHBECTOp OoJamiak akiia arbIHIapbl MEH
WHBECTULIUSIIAPABIH, JKa0JIbIKTapAbIH HEMece 0acKa aKTHBTEP/IIH COHFBI KYHBI
TypaJibl Oaranay xyprizyi kepek. Mupectop conbimMer Katap DCF mopaeni yuin
TUICTI JUCKOHTTAY MOJIIEpPIEMECIH aHBbIKTaybl KepeK, OJl kolara Hemece
WHBECTHUIINSFA, MBICAJIbI, KOMIIAHUSFA HEMECE HHBECTOP/IBIH TOYEKel MpoQuIiHe
YKOHE KaIMTal HapBIKTAPBIHBIH JKaFAaiibiHa OaiIaHbICThI ©3repil OThIpaabl. Erep
MHBECTOp OOJaIiaK axiia arFbIHIaphIHA KOJ JKETKi3e ajiMaca Hemece kKoba eTe
kypaeni 6onica, DCF ynken moHre me OonMailabpl koHE Oajama MOJAEIbIED
KOJITAHBLTY Bl KEpPEK.

Keninoemineen akuia azbiHbIHbIH MbICATIbL

Komnanus Oenrim 6ip »xo0ara Kapakar caiayabl HEMece jkKaHa KaOJIbIK CaThII
anmynpl Tajjayra TeIpeIcKaHga, oxerre DCF Oaranay ke3iHae IUCKOHTTAY
CTaBKaChbl  pEeTIHJAC KanmuTaIablH  oprama  emmeHreH  KyHeiH (WACC)
naiigananaael. WACC ¢upma akimoHepyiepi CoOJI KbUIBI KYTKEH oOpTaila
KIPICTUTIK MOJIIIEPIH KOCABI.

Ci13 ’x00ara akia CaJIFbIHBI3 KeJIel, sKoHe c13/11H koMnaHusIHbI3I6IH WACC 5%
Kypanapl, COHABIKTaH c¢i3 5% -Abl JUCKOHTTAY MeJIIepieMeci peTiHje
KoJ11aHachl3. bacrankel maBecTuids $ 11 MITH Kypaiiapl skoHe xo00a 0ec JKbLIFa
CO3bLIAJIbl, MYH/IA *KBUIBIHA aKIIIa aFbIHAPhI €CENTENC/II:

Jlemek, »o00a yIIiH aKiia aFbIHAapbl TUCKOHTTAJIFaH:

Erep 0613 OapJiblk TMCKOHTTAJIFAH aKIla aFbIHAAPbIH KOPBITHIHABLIAUTHIH O0JICAK,
oHaa 613 13 306 728 mosmapra ue 6osiambi3. 11 MIIITHOH JoJ1ap KeJeMiHJeT1
OacTamkbl ~HMHBECTUIMSIAPABI  aJbIll  TacTaFaHJIa, 0i3 Ta3a  arbIMJAFbI
kyubiH (NPV) 2 306 728 npomnmap anambi3. byn oH caH OonFaHAbIKTaH,
WHBECTUIMSIIAPALIH KYHBI OYTiHJEC OFaH TYpapJiiblK, OMTKEHI >k00a OacTaIlKbl
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KYHBIHAH JKOFapbl OH MUCKOHTTAJFaH aKlla aFbIHAAPBIH TyAbIpajsl. Erep xoba
14 mummon nomnapra typca, NPV — 693 272 nommap Oomap emi, Oy
WHBECTUIIUSHBIH KYHBI OFaH TYPapJIbIK eMeC eKeHIH KOPCeTe/I.

Axkuusnapael  Oaranayra apHanrad Gordon Growth Model (GGM)  cHsIKThI
JTUBUJICHTIK JUCKOHT MOJICTBIEPl IUCKOHTTAJIFaH aKilla aFbIHIapbIH Al aIany
MBbICaJIIapbl OOJIBIT TAOBLIA IbI.

Ic xy3inne eteny mep3imin Excel Hemece Google 351eKTpOoHIbIK KecTelepiHeri
dbopmynanap apKpUIbl €CENTey BIHFAMIBI, 013 MbICAIApMEH opl  Kapaii
KOpCeTeMis3.

Kamaypa,

* Oteny Mep3iMi — OM3HECKE CallblHFaH OacTanmKbl MHBECTHUIIUS KaWTapbUIaThIH
Ke3eH. OTeM/l Oaranay kebOiHece k00aHbIH OachiHIa — OW3HEC HECiHEe HeMece
WHBECTOPFa KaXKeT.

* OTenMIl ecenTey JKOHE 3aIalICBI3/IBIK HYKTECIH Oarajiay YIIIH JepeKTep/i
TanbIHAay KaKeT: 0acTanKbl HHBECTHUIIMSIIAP COMAChI, KYTUIETIH TaObIC COMacChl
YKOHE JTMCKOHT MOJIIIEePIEMECIH ecenTey.

* OTeny Mep3iMiH ecenTeyAiH €Ki 9/1ici Oap: CTaTUKAJIBIK JKOHE TUHAMUKAIBIK.

* CraTukalblK oJic WHOIALMSIHBIH OCEpPIH ecenKe alMaiabl. byn Komalisl,
MBICaJIbl, KbICKA MEP3IM/I1 jko0ajiap YIIiH WHBECTUIUSHBIH KalTapbIMIbLUIBIFBIH
KbUIJIaM ecenTey KakeT 0osica - 1-3 KpUiFa IeiiH.

 JInHAMUKAJIBIK 9JIiC XEHUIAIK KoddduiueHtin eckepeni. COHIBIKTaH OTENY
Mep3iMiH Aoipek Oaranayra OOJabl: 9MIIC BIKTUMAJI TOyEKEIIepAl KOHE IIbIH
MOHIHJIE KIpICTIH OipKenKi anbpIHOAYbIH ecKepe/i.


https://kz.nesrakonk.ru/gordongrowthmodel/

Japic 14-15. ’KobaHbIH MHBECTHIHAJIBIK TIyeKeJIiH Oarajiay

NHBecTHIMSIBIK, ~ TOyeKenaepai  Oarajay  MHBECTHIMSIIBIK  IIEHTIMIEPIi
KaObUIAaylaFbl €H MaHBI3Ibl Ke3eHJAEpiH Oipi OoJblll TaObLIAbI, OUTKEHI
TOyeKeJIep JKaHa >k00aHbIH TaOBICTHIIBIFbIHA FAHA EMEC, TYTACTAl anFaHaa OyKid
Ou3Hecke aWTapibIKTail ocep eTyi myMkiH. COHBIMEH KaTap, OaranaymbrH Oy
TYpl 6acka MOceJIeH1 MIenTyTre apHalFaH: TOyeKeliep Typajbl TyCiHIKKe ue 0oia
OTBIPBIIL, OJIAPABI TUIMII OaCKapyIbl YUpEHyTe 0O0JIa b,

MHBeCcTULMSIIBIK TOYEKEN — MHBECTUIIMSUITBIK k00aJ1aH KipiCTiH 00JIMaybl HEMece
OJIap/bIH aWTapJIbIKTall TOMEHJCYIMEH KOPIHETIH >KOCMapiaHFaH TUIMIUTIK
KOPCETKIIITEPIHIH Hallapiay BIKTUMAIIBIFbIH Oungipeni. Toyekenmi Oaranay
KE31HJIe CaHJABIK KOPCETKIITEp Typajbl aWTaThiH Oo0JICaKk, OHJAa €H JKHi
OaranaHaThIHJAP: KIPICTIH 1MIKI HOPMACHIHBIH €3repyli, Ta3a KEATIPUIreH KyH
KOHE OTEeTy MEP3iMi.

MHBeCcTULIMSIIBIK TOyEKEIAEPAiH TYpiepi

MHBeCTULMSIIBIK TOYEKEIACP 6Te KOII )KOHE OJIap IbIH KaTaH JKIKTelyl )KOK, O1paK
013 KeNTereH xodajiapra TOH TOYEKEIACP/IH €H KONl TaparaH TYpPJIEpIH aHbIKTAM
anambI3. TemeHperi amarpaMmaza WHBECTHIUSIIBIK TOYEKEIJIEpAIH HETi3Ti

TYpAepi AKOHE oJIapAbIH Ke3zepi KOPCETUIrEeH.
/ BHeLUHWE UCTOMHUKK \ /BHYTDGHHVIe UCTOYHWKK \
- HectabunbHoe akoHoMUYeckoe - OWnBKU B NPOEKTHO-CMETHOM
COCTOSHUE B CTpaHe LOKYMeHTaLUum
- NameHeHne nonuTu4eckoi - Hakunil ypoBeHb KaapoB 1
cUTYyauumu MHBECTULMOHHOTC MEHEeAXMEHTa
- OcobeHHOCTU 3aKOHOgaTenbCcTBa - OWwnBKU B MaPKETUHTOBON
- KaTacTpodhuueckue RENEHUA cTpaternmn
(seMneTpsAceHns, HAaBOJHEHUS, - 3aBblleHne n3gepKek
asapuu) - MameHeHmne cTpaTeruu
- VlameHeHue pblHO4HON npeAnpUATUS
KOHBIOHKTY P - Mpou3BofcTBEHHO-TEXHUYECKUE
- KoneBaHua BanoTHOro kKypca HapyLlweHUs
- VlameHeHe BHeLLIHe3KoH OMUYecKoi - CHW>KeHWe NPOU3BOAUTENBHOCTH

cUTYyauumn .
yau - CprB ACroBoOpeHHOCTEeN C

- Mudpnsayus napTHepamu

- MlameHeHue axonoru4eckon - BHyTpMKOpHOpaTMBHaH
QT&'GUHH / QLLH&HI::HGH HanpAaXxeHHOCTb /

NuBecTHMSsUIIBIK  TOyeKesaepl Oarajiay Ke3lHIE OoJlap COHAail-ak Keleci
JIEHTeHIepre KiKTeae/:

* anaTThl (Kap>KbUIBIK 0AHKPOTTHIK, KAUTHIMCHI3 LIBIFBIH, )KOOAHBIH >KOUBLITYBI);

* KPUTUKAIBIK (KApXKbUIBIK TYPAKCBHI3JBIK, MEpP3IMIIK PEHTA0CIbITIK,
TaOBICTBUIBIKTBIH 00JIMayhl);
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* KOJIalJIbl (KApKBUIBIK TOKbIpAy, €H TOMEHTI1 KipICTUIIK);

* optamia (6ocekere KabUIETTUTIKTIH TOMEHCY1, TAOBICTHUIBIKTHIH K€3EH/I TYp/ie
0osMaybl);

* MUHUMAJIbI (TYPaKChI3 TAOBICTBUIBIK).
WNHBecTHIMSUITBIK TOyeKenaep i Oaraiay omicTepi

NuBecTuusuiblk Toyeken ¢akTopiiapblH Oarajay YIIIH KOOaHBIH IapTTapbl
Typansl OapibIK Kojja Oap JaepekTtep mainananbuianel. Kemeci omicrep
KOJITaHBITIa/IbI:

* TOYEKEJ1 CaHJbIK Oaranay,
* TOyEKeJIIl canaibl Oaranay.

Cananplk OaranayJplH MakKcaTbl — BIKTUMaJ OEMNTICI3AIKTEeP/Il aHBIKTAy >KOHE
olapapl TyAbIpaThiH cebenrtepai Ttangay. Ockl MakcaTTa KOOAHBIH BIKTUMAJ
TOYEKEJIJIEpIH aHbIKTayFa KOMEKTECETIH CypakTap Ti3iMi OOibIln TaObLIATBHIH
apHalibl  JIOTMKAJIBIK  KapTajap KWl  TaijanaHpliafbl.  AHBIKTaJIFaH
WHBECTHIIMSUTBIK TOYEKEICP MaHBI3ABUIBIK JOPEIKECT dKOHE KYTUICTIH IIBIFBIHIAP
NeHreil OoMbIHIIA KiKTeneml. Aca KayinTi ToyeKenaep opl Kapad CaHJIBIK
TanjgayaaH eTel.

NHBecTHIMSUIIBIK TOYEKeNAep Il camajibl Oarajay Kejeci 9JicTepial KOJIJIaHy
apKBUIBI )KY3€Te aChIPbLIA b

1. Toyekenmin opOip Typi OoWbIHIIIA MaMaHIApJAbIH OaraliayblH >KHHAY MEH
TanaayAaH TypaTbiH capaniibl. by 6aranay ofiCiHIH Killll TYpl capaniibuiapIbIH
OipJiIeCKeH TaJKblIayblHa ThIMbIM canaThiH Delphi omici 60mbIn TaObLIaB - TEK
capamnmibLIap/IbIH JKEKe MKIpaepi KapacThIPhLIaIbI.

2. blkTuMman Toyekea TayallalapblH aHBIKTayFa OarbITTajfaH ILIbIFbIHAAPABIH
OPBIHABUIBIFBIH Tanaay. byt osic xo00aHbIH KYHBIH acbklpa OarajiayblH cedenTepi
MbIHaIAp O0Tybl MYMKIH JI€Tl OOJIKANABL:

0 >KO0aHBIH >KaJINbl KYHBIH (HEMECE OHBIH KEKEJIETEH KEe3EHJIepl MEH Kypamjac
OemikTepiH) OacTankel TOMEH Oaranamay;

O KYTIEreH JKaraaniap;
0 HaKThI OHIMIUTIK TIEH OHBIH JKOCTIapJIaHFaH KYHBI apAChIHIaFbl COUKECCI3IK;

o uHGIANMA, 3aHHAMAJAaFbl ©3TepiCTep KoHE Oacka Ja CHIPTKbI JKOHE 1IIKi
cebenrep.

3. Amamormsutap - Oy Oaramay oficl yKcac jkoOajapAblH ToyeKelJIepiH
TaJAayJJaH *KoHE OJIAPJbIH HETI31HIE arbIMIarbl K00a YIIIH TOyEKesl MOHJIEPIH



€CeNnTeyJieH Typaabl. AHAJOTHSUIBIK OMdIC 9AeTTe Oacka Oaramay oJliCTEpiH
KOJIJIaHy MYMKIH OOJIMaraH Kar/ai/1a KOJIIaHbLIa bl

WMHBECTUIIHUSIIBIK KOOAHBIH TOYEKENJIEpIH CaHIBIK Oarajay HETI3r1 ToyeKel
(bakTOpIaphIHBIH OHBIH THUIMJUIIK KOPCETKIMITEPIHE Kallall ocep €TETIHIH oI
TyciHyre MyMKiHAik Oepeni. CaHIBIK Tanaay Kellecl 9/icTep apKbUIbl KYy3€re
aCBIPBLIAIBI:

1. XKobaHbIH TYpaKTBhUIBIFBIHBIH MaKCUMAaJAbl AOpekeci, Oy karaaija eHIM
KeJIeMi aHBIKTaJIaJIbl, OHbI caTyJaH TYCETIH TYCIMJIEpP OHIIPIC IIBIFbIHAAPBIHBIH
JKaIMbl COMAachblHA TEH, SFHU. «IIBIFBIHCHI3BIK HYKTEC» aHBIKTAIAIbI. OJIC
KeOlHece KOCIOPBIHABI KYPy HeMece OHbI MOJCpPHHU3ANMsIAy HEMEce OHIMHIH
’KaHa TYPJIEPiH €HT13y Ke31HJe KOJIIaHbLIa Ibl.

2. bactankpl JepeKTepaer: apTypiil e3repicTep YIIIH OHIMAUIIK KOPCETKIMTEPI
€CENTENIETIH KOOaHBIH CE€31IMTaJIIbIFEL.

3. XKobanbl a3ipiey clieHapHiliepi )00aHbIH €H MaHbI3/bI TapaMeTpiIepiHiH Oip
YaKbITTaFrbl ©3repICTEPIHIH OHBIH THUIMIUIIK KOPCETKIIITEPIHE 9CEPIH TaJIayabl
KamTuabl. Herizinge keneci clieHapuidjiep KapacTbIpbUIaibl: ONTUMHUCTIK,
MECCUMHUCTIK JKOHE €H BIKTUMAJ.

4. Toyekenmi wMoxaenbaey (Monte-Kapino omici gen aranateiH). MyHpaai
ecernTeysep oTe Kom €HOEKTI KaXKET €Telll KOHE KeOiHece BaoTANIbIK >KOHE
NalbI3/IBIK TOYCKEACP/I1H IaMachlH aHBIKTAY YIIIH KOJIaHbLIA b

Toyexkenni Oaranayabl Kyprizy alropurmi

NuBectunusuiblk,  xoOanapipl  Oaranay TOCUIAEpl MEH OJicTepl HETi3iHeH
WHBECTUIIUS KOJIEMiHE eMeC, KOMITaHUS YIIIIH KaHa >KOOaHbIH TUIITIK JIOPEKECIHE
Kapai Tagaanaasl. Mbicalsl, cay/la KOMIIAHUSChIHA apHAJIFaH )kKaHa CynepMapKeT
KYPBUIBICHIHBIH, OIO/KETI KOFaphl 0O0JIybl MYMKiH, OIpak oOJ KOMIIaHHS
JOJIENZIETeH TeXHOJIOTHsUIapAbl naiaananaabsl. MyHad xo0a TaOBICTBI >KOHE
TaOBICTHI OOTYBI BIKTUMAJ.

Erep Oip xommaHusi, MbICaibl, IIAFbIH >KaHapMald KYIO CTAHIIMAICBIH KypyFa
menrM Kaobuigaca, xaraail Oackama Oosanel. JKoOaHbIH OrO/DKETI a3 OOy
MYMKiH OOJFaHBIMEH, KOMIAHHS YIIH TOYCKeIIep apTaabl: KOMIaHUSHBIH
Ou3HEeC MOJIeIl KypACIeHe Tyce i, KIpiCTUIIKKE Kallald acep €TeTiHI Oelrici3 )KoHe
€H KIIIKeHTal OelieKTepre JeHiH NbICHIKTAayAbl KAXKET €TEeTIH aTUNTI (pakTopiap
ranaa OoJtael. .

NuBecTLMSUIIBIK — TOyeKenAepal OaranayJiblH >Kajlbl CXemachl KeJeciaen
KoepiHe/i:

Kesen Makcart Ic mapanap OpeKeTTep




1 Toyekenai aHbIKTAY CananbIk Tanmay Kyprizy - TOYEKEeIEP/AiH TOJIBIK Ti3IMiH
aHBIKTay
2 Toyexenmig moemnmmepid | CaHIBIK TaJAy XKYPTi3y - ToyekennepaiH cumarramachl
eJIIIey
3 Toyexkenai AHBIKTaNFaH Toyekenaepai| - ToyekenmepaiH KIKTeyi )KoHe
OHTAWUJIaHBIPY azaiTy JeTaIN3alASIChI
4 Toyexkenaepi 6ackapy Toyekenmi OakplIay - TOYEKEJII/Il eCeTKe ary

WMHBecTUMSUITBIK TOyeKeNiepi OarajaraHHaH KeH1H THICTI MIEIIM KaObLIaHa b
- )koOaFra MHBECTHIIMS CaJly HEMEeCe OFaH KAaThICy/IaH 0ac Tapry.

Bapabik Kap>kb1 Mocenenepin menry 0apbIChIHIa TOYEKeI Il Tajaaay 6Te MaHbI3Ibl,
ocipece KamuTaa JKymcay OFOJDKETIH KalbIMTacybIMEH OailylaHbICTBI. Toyeken
HEFYpJIBIM JKOFapbl, OHbIH OPHBIH TOJTHIPY YIIIH Tajamn €TIAETIH TaObICTBUIBIK
COFYPJIBIM JKOFapHhI.

NuBecTunmsuiblK sxo0anapAbiH TIOTI O0ip Gupma meHOepiHaAe TOyeKen Aopeeci
OoiibIHIIIa aWbIpMAIBUIBIKTaphl OoJica Ja, OropkeT OOWBIHINA IICIIMIAEPl
KaObLIAay YIepiCiHE eHT13Y/11H MaHbI3bl 30p. COHBIMEH, TOYEKeNIep/I1H Oaraaysl
WHBECTHUIMSIIBIK KOOAIap bl TaJIayAbIH MaHBI3/bI J1a aKbIpaMac 06JIiri OOk
keneni. O keyeciiepre MyMKIH/IIK Oepei:

- xo0anap/pl oJapAbIH TOyEKeN Aopekeci OOMbIHIIA capanayra;

- ko0aFa KaTBICYIIBLIAPABIH OapibIFbl VIIIH Taiga anxy bIKTUMAJIBIFBIH
CaJIBICTBIPYFa;

- xobanapjsl TOyeKeAep Aopexeci OONbIHIIA XKIKTEY;

- WHBECTHUIUSJIBIK 3€pTTEYJIEp KE3CHIHE ToyeKeaep/l 6acKapyablH OHTANIIbI
OMICTEpiH TaHJayFa.

Toyekenaepal Tangay Ke3eHIHJIE >K0OaHbl Oaranayra >Kajmbl aMaliblH MOHI
KeJieciie: TUIMIUTIK eJIeM/ iepl >KOOaHbIH MIBIFBIC aKIapaThIHBIH OapJIbIK HEMECe
KOIITETeH €CENTENIETIH e3repicTep OaphIChIHAA ©3EPIHIH KOJIAIbl MaHbI3JapbIH
cakTaii ma?

KocinopbsIHHBIH JaMy CTpaTErusyIbIK MaKcaTTapblHA dKOOAHBIH COMKECTIT1, OHBIH
ICKE aChIpbUTYbIHa MEHEKEPJIIH CEHIMIUIITIHIH, >KaKChl OWMJIAHBIN J31pJICHY
JEHTeHIHIH »oHE OHBIH OoJjaIlaK KaThICYIIbIJIAphl apajlapblHIa TOyeKe Il
yiectipy (0eiy) TETIriHIH MaHBI3BI 30D.

Toyexennepai 3 Tumnike Oesyre Ooambr:

- ;keKe (0ipJi - sxapbIM) Toyeke (ko0a Toyekelni (upma KOp>KbIHBIHAAFEI 0acKa
xo0Oastapra OallIaHbICCHI3, )KEKE KapacThIPbUIFaH JKar1aiia).




- ¢upma imingeri TIyekea (KOPIOpPaTUBTIK TOoyeKed), »ko0a Toyekeml
(dbupmaHbIH K00aNap KOP>KbIHBIMEH OalIaHBICHIHA Kapaiaibl.

-  HApPBIKTBIK TayeKea — ko0a Toyekelal KOp HapbIFbIHAA (Qupma
aKIMOHEPJIEPIHIH (aKIMs YCTaylIbUIAPBIHBIH) KAaMUTAIbIH OpTapanTaHAbIpy
TYPFBICBIHAH KapaCThIPbLIAIBI.

Kapxpl MEHEDKMEHTIHIH TOKIpHOECIHAEe 63 TOyeKelaep/ Il TajafayablH Carraibl
YKOHE CaHJIBIK 9JIICTEPi HmakjaiaHabl.

CanmaJpIK Tajaay ojicTepi kaif, KapamnailbiM O0Jybl MYMKIH, MYHJAaFrbl 0acThI
MIHJIET — TOYEKEJIJIIH QJIEYeTTI cajajgapbl MeH (akTopJaphiH Taly.

CanaplK Tajay  JKEKe TOYEKeNJep 6JIIEMJIEPIHIH  CaHJABIK TOYEKEINlH
yiFapajpl. OAICTEP/IIH TaHAaybl op TYp:l (pakTopiaapMeH aHbIKTanaabl. OnapabiH
1IIT1H/Ie €H MaHbI3AaphI:

- WHBECTUIIMSUIBIK TOYEKEIIIH TYPI;

- Oap aKmapaTThIH TOJBIKTHIFBI MEH CEHIMIUTITIHIH AOpEKeci;

- TOXKIpUOeni capanibuiapabl TapTy MYMKIHIITT,

- YKOOaHBI 931pJeyIIIepl MEH MEHEKEPIIePIHIH OUTIKTLIIN;

- Ka31pri 3aMaHfbl aKMNapaTThIK TEXHOJOTUSJIAPAbIH Oapbl JKOHE OJap.bl
KOJIIaHY MYMKIHIKTEPI JK9HE T.0.

NuBecTUIMSUTBIK,  TOyeKenaep Al Oaramay OmICTEpiHIH OapiiblK JKarjaiiapra
XKapalTelH HeMece omebebamn Typi koK. JKeke (Oipii-KapbiM) Toyekena — Oy
(upma 1IHAET1 XKOHE HAPBIK TOYEKEIAEPIHIH MaHbI3Abl (DAKTOPHI.

Keke ToyekenaiH Tajljaybl >KOOAHBIH akilla arbIHIapblHA TOH OEJTICI3IKTI
aHBIKTayJlaH OacTasajbl.

ToxipuOene xo00aHbIH *Keke (O1pii-KapbIiM) TOyEKeNiH OaranayablH TOPT 9Jici
nangagaHabl.

1) ce3iMTaNabIFbIH TATAQY

2) HyCKaJlapblH TaHIay

3) Monte-Kapio aniciMen ykcaTsin yiariiey (MOAeIbey)

4) menrimMaep IeHIH Tanaay.

[emimaep meHi — Oy oMiC 9AETTE JaMy HYCKaJdapbIHBIH JTYPHIC CaHBI Oap
xoOamapIblH TOYEKeNIepiH Tanjay YiliH mainanaHaael. [lemrimMaep neHiHiH
Te0enepl TaHAAdy KaXKETTUIN TYBIHAAWTBIH JKaFAaijmapiepl, ajd arallThlH
OyTaKTaphl 9p TYpJii OKuFanap/ bl (IeIimMaep, caliaap, onepamnusiap) KepceTe .
AramTeIH op OYTarbIiHa CaHBIK CUTIaTTaMasap jKa3bUTybl MYMKiH, MBICAJTBI TOJIEM
[IamMachl >KQHE OHBI ’Kacay BIKTUMaNAbIFbl. byl onicTiH maiimanmaHysl Keneci
KaJlaMJIap/IbIH JKacayblH YIFapabl:

1. Op yakpIT CoTi YIIIH MJCEJeHI KoHE 9pi Kapall JaMUThIH OKUFaHBIH MYMKIH
HYCKaJIapbIH aHBIKTANIbI.

2. Hemmaep AeHIHAE Macelere coMkec TOOEHI JKOHE OJaH IIbIFaThIH
OyTaKTapbl KOpceTe/l.

3. Op OyTaKTa OHBbIH BIKTUMAaJI KYHIBIK OaFachlH JKa3abl.

4. bapnbik Tebenep MeH OyTakTapbiH MaHbI3bIiHA Kapait NPV (memece IRR, PI)
OJIIIIEMIHIH BIKTUMAaJI MaHBI3bIH €CEIITE/I1.

5. AJBIHFaH HOTHXKEJEPIH BIKTUMAN YJIECTIPYIH TaldaiIbl.

MonTte — KapJio amiciMeH ykeaTsin yJiriiey.



byn omic kipic aysicnalibulap BIKTUMAJABIKTAPBIH YJIECTIPY Tajlaaybl MEH
Ce3IMTaJABIFBIHBIH TajAayblH OipikTipeai. OHBIH ICKE achIpybl OarmapiaMalibIK
KaMTaMachI3 €TY/IIH KYIIT1 )KYHeCiH Tajamn eTe/l.

KomneroTepiik MopaenpAey/IiH OIpiHIII KE3€H1 aKiia arbIHBIHBIH Op IIBIFBIC
aybICTIATIBICHIHBIH,  BIKTUMAJJIBIKTAPBIH  yJecTipyae. bynm  ymiiH - omerte
napameTpiiepAiH a3 FaHa CaHBIMEH TOJBIK OEpUIETIH Y3MIKCI3 YIECTipyJep
nanganaHaabl.

Mopenbaey (yariiey) yaepici Keneci TOCUIMEH OpbIHaTa bl

1) Mogaensaey (ynariney) OarmapiaamMachl 9p WIBIFBIC aybICHANbl YIIIH MaHBI3bIH
TaHgan/abl.

2) op e3repim TypFaH aybICiaIbl YIIIIH TaHJAJFaH MaHbI3, 0acka dhakTopiapabiH
OepuUIreH MaHbI3JaphbIMEH Oipre (CajblK MeJIepaeMeci, aMOpPTU3AIUSIIBIK
ayJapynap *oHe T.0.) MOJIETIbE 9P JKbUT CalibIH Ta3a aKIIa aFbIHIAPbIH aHBIKTAY
YIIIH naiaanaHasbl.

Counan coH xo00ausig NPV ecenrenen.

3) 1 xoHe 2 ke3eHuep Kem MopTe KaitanaHazisl (Mbicansl 100 pet), 100 NPV
KYpau/bl.

7KobdaHbIH KOPHNOPATHUBTIK TIyeKesdi - Oy >KOOaHBIH JKalINbl >KUBIHTBIK
TOyeKeJiHe YJIecl, SSFHU JKOOAHBIH BIKIMAJbl, COHBIMEH Oipre (upmaHbiH Oacka
aKTUBTEPIHEH TYCKEH TaObICTapMEH ©3apa OaiIaHbICHI.

CoHapIKTaH opTalia KBaJpaTThIK aybITKYJIapIbIH KOFapbl MaHBI3EI Oap kobamap
TOMEH KOPIOPATUBTIK ToyeKenre ue 00saipl, erep OHbIH TaObICTapbl (PUPMaHbIH
0acka akTUBTEpiHEH TaObICTapMEH ©3apa OainaHbIChl Tepic Oosica. Hapwik
TOYEKEJIIH €K1 HET13I'1 9[ICTEPMEH oJIIIeyre 0oJa bl

1) Ta3za olbIH 91ici;

2) ecenTi B diCl.

XKobGanbplH aKma  aFblHIAPBIH  AHBIKTAUTBIH  KOMNTETeH  aybICMATIbLIAP
BIKTUMAJIIBIKTapIbl YIASCTIPYAIH KaHnaal na Oip 3aHbIHA OarbiHaAbl. CaTbUIFaH
OHIMHIH KeJjieM1 e3repreH caiibiH, NPV sxone IRR nma e3repin oTbipaibi.
IMaixanbUIbIK 6JeMIePIiHIH ce3IMTAJIIBIFbIH TAJIAY.

byn ofic keneci cayangapra kayar ajyra MyMKIHAIK Oepei: erep KaHaai 1a oip
IIBIFBIC IIAMaHbIH MaHBI3bI ©3Trepce, HOTIKENIK 1maMamMeH He 6omaaei? Ochliian
OHBIH EKIHIII aTaybl — «erep..., He 001aab1?». byHmait Tangay by eTKi3yl Keneci
KaJ1aM1ap IbIH OPBIHJIAYbIH TaJIam eTeIi:

1. MaTemaTUKaIbIK TEHEY HEMECE TEHCI3/IIK TYPIHET] IIBIFBIC )KOHE HOTHKEIIK
KOPCETKIIITEP apajapblHAaFbl OaiylaHbIC Oepiiesi.

2. llIpIFpIc KOPCETKIIITEP] YIIIH €H BIKTUMaI MaHbI3Iapbl MEH OJNIAPABIH ©3repyi
MYMKIH epicTepi (ayKbIMIaphl) aHBIKTAIA]IbI.

3. HIbIFbIC KOPCETKIMTEP/IIH MaHBI3BIH ©3TEePTY JKOJIBIMEH OJIApP/ABIH COHFBI
HOTHKETE YKaCalThIH BIKIAIBI 3¢PTTEIIEC/II.

[MTaitnaneuieik enmeminig (NPV,IRR) cesiMTanabIfbl €H a3 »o00a Toyekeln aznay
JIeTl CaHaJaJIbl. OACTTE CE3IMTAABIFBIH TaIAay PACiMi O1p MIBIFBIC KOPCETKIMITIH
e3repiCiH yiFapanbl, ajl OacKaJapJblH MaHbI3JAphl TYPAKTHl I1ama OOJIbIM
caHananpl. Ce3IMTANIBIKTBI Tajjay oici JKEKe IIBIFBIC KOPCETKIIITEPIiH



HOTWIKETe TUTI3eTIH BIKMAIbIH cunatTaiipl. CoHbIMEH Oipre oj opi Kapaii
KYPri3UIETIH 3epTTeyJiepAiH OarbITTapblH Kepcereai. Erep KelOip IIBIFBIC
KOPCETKIIITIH ©3repiCTepiHe HOTKIKENIK KOPCETKIIITIH KYIITI CE31MTaJIIbIFbI
aHBIKTAJICA, COHFBIFA epeKIle Hazap aynaapy KaxeT. CoHbIMeH Oipre OyJI 9/1iCTiH
OipKaTap KeMIIUTIKTepi Jie 6ap, oJapAblH IIIHACTI €H MaHbI3IbLIaPHI:

- HETI3r1 aybpICaJIbLIapAbIH OalIaHbICHl VIIIH Iai1ajlaHaThIH MOJIEIbIACPIIH
(YyarinepiH) KaTaja 3aHJIbUIBIFBI MEH CeOCITIK OalIaHbICTBIIBIFEI);

- IIBIFBIC JKOHE HOTIKENIK KOpPCeTKITepaiH OoipkaHFaH (yHFapbUIFaH)
aybITKYJap IblH BIKTUMAJJIBIK OaranayblH ady MYMKIHAITIHIH KOFbL;

- JKaJIFbI3 LIBIFBIC KOPCETKIIITI KOPCETY, all COJI yaKbITTa OacKantapbl TYpPaKThbl
mama Oousbill Keneni. bipak ToxipuOene KopceTKITEp apachlHIa e3apa
OaitnanwicTap O6ap, 6ipeyiHiH e3repici aBTOMATTHI Typ/ie OacKalapblH 63repiciHe
okeseni. Kazipri 3aManfbl KOMITBIOTEpJIEpIMEH KOJIIaHOAbI OaF 1apaaManapabiH
apHaibl MaKeTTePl COHFbI KEMIIIUTIKTEH KalllyFa MYMKIHJIIK Oepei.

Hyckanap axici. by ofic HOTHXKENIK KOPCETKIMITIH Ce3IMTaAbIFBIH 3€PTTEYiH
OHBIH aYBITKYJIAPBIHBIH BIKTUMAJIJIBIK OaFallapbiH TaJlIaybIMEH KOCYFa MYMKIHTIK
Oepeni. VHBeCTHLHSIBIK  TOyEKENJEpHAl Talaay YIAEpICIHAE OChl 9JICTIH
naiaianysl Keeci Kagamaap/IblH OPBIHIATYbIH Talam eTe/Il:

1. Heri3ri misIFbIC KOPCETKIMTEPAIH OipHEIIe 63repy HYCKATapblH aHBIKTANIbI
(MBICAJIBI, TECCUMUCTIK, €H BIKTUMAJI )KOHE ONITUMHUCTIK).

2. Op e3repy HYCKara KaHAai 1a 01p BIKTUMAJIBIK OaraHbl KOSbI.

3. Op HYCKara TaHJaJfaH OJIIEMHIH BIKTUMAJbIK MaHbBI3bIH, COHBIMEH Oipre
opTalia MaHbI31aH OHBIH ayBITKYJIAPBIHBIH OaFalapbIH €CETTEH/II.

4. ANbIHFaH HOTHOKEJIEP/IIH BIKTUMAJABIK YJIECTIPpYJIEPiH TalAaiiabl.

EH a3 craHmapTThl aybITKynapbl Oap »xo00a Toyekenl €H a3 Jen caHajajbl.
Hyckaynap omici MeHemkepre TaHJalIfaH NalJalbUIBIK OJILEMHIH MYMKIH
aybITKyJapbl, CE3IMTAJIJBIFBI Typadbl akmapat Oepeai. barmapnamanbik
KypaJIJapblH KOJIJaHYbl HYCKAJIap CaHbIH IIEKCI3 >KOFapbuiaTy, KochiMiia (32
JIefiH) HETi3r1 aybICHaiblIapbl €HT13y, BIKTUMAJBIKTApAbl yiecTipy (Oeiry)
KEeCTENEepiH KYPY >KOJBIMEH OCBIHJAM TajafayablH THIMILUIINT MEH KOpPHEKUIITriH
OKENTAYIp JKOFapbUIaTyFa MyMKIHAIK 6epesi. Ochl 9/IiCTIH Al jalanybl TeK KaHa
NPV xone IRR TunTi HOTHXKENIK KOPCETKIIITEPAIH 3epTTeyine OarpiTTanFad. On
naijanaHyliblfa TOJEMAEp aFblHIApPBIHBIH JKOHE Ji€¢ 0acKa KepCEeTKIIITEpAiH
aybITKyJapbl Typaibl aknapatr Oepmeiial. bynm ofic MHBECTUUMSIIBIK >KOHE
KapXKbUIBIK ~ TajdayJblH  KemTereH  OejiMIlenepiHiae  MaiiianaHajbl.
CesiMTanabIFblH TaNay — 0acka >karaiiap e3repMmeit 0ip Kipic ayblCHaJIbIHBIH
e3repicine NPV men IRR KaHIanbIKTHI ©3repyiH A0J1 KOPCETETIH 9IiC.
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	Инвестиция – бұл пайда табу мақсатында капиталды инвестициялау тәсілі. Инвестицияның мәні инвестордың өз қаражатын, бағалы қағаздарын, мүлкін және құн құқықтарын кейіннен пайда әкелетін жобаларға салуында.
	Инвестициялардың түрлері
	Инвестициялардың (қаражаттардың) түрлері бойынша:
	• Қаржылық. Белгілі бір нысандағы активтерге қаржылық талаптар сатып алынады.
	• Материалдық емес. Адами капиталға инвестициялар, патенттер, лицензиялар, ақпараттар және т.б.
	• Нақты. Өндіріс құралдары сатып алынады - жер, ғимараттар, құрал-жабдықтар және т.б.
	Инвестордың қаражаты салынған компанияның істеріне қатысу мүмкіндігіне байланысты инвестициялар мыналар болуы мүмкін:
	• Тікелей инвестициялар. Инвестор кәсіпорын капиталының кемінде 10%-ын салады. Ол кәсіпорынды басқаруға және директорлар кеңесінде өз өкілін алуға мүмкіндік алады.
	• Портфолио. Фирма капиталының 10%-дан азын құрайтын инвестиция. Сіз өзіңізді ықтимал тәуекелдерден сақтандырып, бірден бірнеше кәсіпорынға инвестициялай аласыз.
	Басқа инвестициялар белгілі бір кәсіпорынмен байланысты емес. Қаражаттар қорларға, банктерге және сақтандыру компанияларына салынады.
	Инвестициялау мерзіміне байланысты: Қысқа мерзімді; Орта мерзімді; Ұзақ мерзімді.
	Аймақтық тұрғыдан алғанда инвестицияның келесі түрлері бар:
	• Ішкі. Ел ішінде жүзеге асырылады.
	• Сыртқы. Шетелдік инвестиция. Өз кезегінде, сыртқы инвестициялар кіріс (шетелдік инвесторлар ресейлік кәсіпорындарды дамытуға ақша салады) және шығыс (ресейлік инвесторлар шетелдік компанияларды қолдайды) болуы мүмкін.
	Инвестициялық жобаның мәні инновациялық идеяны жүзеге асыруға және кез келген коммерциялық жоба сияқты пайда әкелуге және осы инвестициялар үшін тартымды болуға тиіс қызметке инвестициялау қажеттілігін негіздеуге байланысты. Яғни, біріншіден, жобаның ...
	Әдебиеттерде инвестициялық жобаның не екенін түсіну ұғымға берілген мағынаның көлеміне байланысты.
	1. Тар мағынада бұл стандартталған бизнес-жоспар – көлемі мен мерзімін көрсете отырып, инвесторға күрделі салымдарды жүзеге асырудың орындылығын түсіндіретін экономикалық негіздеме.
	2. Кеңірек мағынада, тұжырымдама нәтижесінде пайдамен тиімді инвестициялауды қамтамасыз ететін қызметтің барлық бағдарламасын қамтиды.
	Неғұрлым өзекті мағынаны таңдағанда, инвестициялық жоба, ең алдымен, өзіне тән дизайн ерекшеліктері бар жоба екенін ескеру қажет:
	• уақыт аралығы,
	• құны,
	• нақты нәтиже,
	• жоспарды кезең-кезеңімен жүзеге асыру сценарийі.
	Сырттан қаражат тарту кезінде жобаның барлық осы сипаттамалары сақталады, бірақ олар инвесторға бағытталған жарнамалық іс-шаралармен, коммерциялық ұсыныстарды жіберумен, жобаның тартымды сипаттамаларын көрсетумен және басқа да нандыру шараларымен толы...
	Мұның бәрі, әрине, құжаттаманы міндетті түрде дайындаумен байланысты, бірақ инвестициялық жобалар құжаттар жиынтығымен шектелмейді. Олардың анықтамасы шектеулі ресурстық база жағдайында мердігер жоспарға сәйкес жүзеге асыратын барлық іс-шаралар кешені...
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	1 Уильям Шарп, Гордон Александер, Джеффри Бейли «Инвестиции»– М.: Альпина Паблишер, 2021 – 1035с.
	2 Brigham, Eugene F.; Ehrhardt, Michael C. Financial Management Theory & Practice. English. 2019. p.546.
	Дәріс 2. Инвестициялық жобаның экономикалық мәні, негізгі түрлері, жүзеге асыру кезеңдері
	Инвестициялар – бұл нақты капиталды көбейтуге, яғни меншік иесінің материалдық әл-ауқатын арттыруға, оның материалдық байлығын арттыруға бағытталған экономикалық ресурстар.
	Инвестициялардың экономикалық мәні құндылықтардың барлық түрлерін қамтиды - ең бастысы, бұл құндылықтар меншік иесіне қосымша пайда немесе әлеуметтік әсер әкеледі.
	Инвестициялардың экономикалық мәні олардың экономикаға тікелей тиімді әсер етуінде. Олар жеке тұлғалардың, инвестор-кәсіпорындардың өмір сүру сапасын, сондай-ақ мемлекеттің экономикалық саясатын жақсартуға көмектеседі. Келіп жатқан инвестиция ағыны да...
	Инвестициялық классификация:
	Инвестициялар әртүрлі критерийлер бойынша жіктеледі.
	Сатып алынған активтердің түрлері бойынша инвестициялау нысандары:
	Инвестициялар арқылы алынған активтердің түріне байланысты инвестициялар мыналар болуы мүмкін:
	• шынайы
	• Қаржылық
	• интеллектуалды
	Нақты инвестициялар материалдық құндылықтарға: жылжымалы және жылжымайтын мүлікке, техникалық құжаттамаға, зергерлік бұйымдарға салынады.
	Қаржылық инвестициялар бағалы қағаздарға инвестицияланады және қосымша ақша алу үшін мақсатты банк салымдары ретінде әрекет етеді.
	Интеллектуалды инвестициялар білімді қалыптастыруға және жетілдіруге, тәжірибені, компьютерлік бағдарламалық қамтамасыз етуді, лицензияларды, ноу-хауды (өнертабыстарды), құқықтарды беруге жұмсалады.
	Кәсіпорын түрлері бойынша инвестиция нысандары:
	Инвестициялық қызметтің субъектілеріне қарай мыналар бөлінеді:
	• жеке тұлғалардың (адамдардың) инвестициялары
	• заңды тұлғалардың инвестициялары
	• мемлекеттік инвестициялар.
	Нарықтық экономикадағы инвестициялық қызметтің негізгі принципі инвесторлардың белгілі бір құндылықтарға инвестициялау туралы шешім қабылдау еркіндігі болып табылады.
	Инвестициялардың көздері бойынша нысандары
	Инвестициялар келесідей болуы мүмкін:
	• Ішкі. Елге ішкі инвестицияны оның резиденттері жасайды.
	• Сыртқы. Шетелдік инвестициялар елден тыс жерлерге экспортталады.
	• Шетелдік. Шетелдік инвестицияларды біздің еліміздің аумағында шетелдік инвесторлар жасайды.
	• Бірлескен. Бірлескен инвестицияларда қаражаттың бір бөлігін отандық инвесторлар, бір бөлігін шетелдік инвесторлар салады.
	Таңдалған экономикалық және қаржы стратегиясына сәйкес кәсіпорынның даму шарты – оның жоғары инвестициялық белсенділігі. Экономикалық өсу мен инвестициялық белсенділік өзара келісілген үдерістер, сол себептен кәсіпорын инвестицияларды басқару мәселеле...
	Негізгі капиталға инвестициялар – ол келесілерге  жұмсалатын ақша құралдары:
	Инвестициялық қызметін оңтайландыруға екі негізгі үдеріс кіреді: амортизациямен байланысты инвестициялық шығындардың орнын толтыру және олардың өзара өсуіне қабілеттілігімен сипатталатын инвестициялардың қайтымдылығы. Бұл мағынада инвестицияларды жалп...
	Жалпы инвестициялар – кәсіпорынның негізгі капиталына жиынтық салымдар.
	Таза инвестициялар – кәсіпорынның негізгі капиталын кеңейтуге және жетілдіруге ақша құралдарын салу. Олар жалпы инвестициялар мен жұмсалған негізгі капиталдың орнын толтыруға шыққан шығындар араларындағы айырым ретінде есептеледі. Егер жалпы инвестици...
	ұсынылатын әдебиеттер
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	Дәріс 3-4. Инвестициялық жобаның бизнес жоспары
	Ауқымды инвестицияларды жүзеге асыру оларды жүзеге асырудың барлық аспектілерін мұқият дайындауды және болжауды талап етеді. Көбінесе ірі инвестициялық жобалар жоспарланған жұмыстарды қаржыландыру үшін сыртқы инвесторларды тартуды талап етеді. Инвести...
	Инвестициялық жобаның бизнес-жоспары – мұндай жобаның өміршеңдігі мен тартымдылығын қисынды түрде дәлелдейтін және қызмет ауқымын, болашақ жоба тиімділігінің сапалық және сандық параметрлерін сипаттайтын нақты құрылымдалған құжат.
	Құжаттың бұл түрі Тұтынушыға мүмкіндік береді:
	• инвестициялық және инновациялық жобалардың орындылығы мен тиімділігін бағалау;
	• ұзақ мерзімді несиелер, несиелер, гранттар алу;
	• стратегиялық немесе қаржылық инвесторларды тарту;
	• мемлекеттік қолдауды, оның ішінде инновациялық қорлардың қаражатын алу;
	• өнімнің жаңа түрлерін шығару туралы шешім қабылдау;
	• жаңа технологиялар мен жабдықтарды енгізудің әсерін бағалау;
	• кәсіпорын үшін жаңа нарық тауашалары мен қызмет бағыттарын табу;
	• кәсіпорынның маңызды стратегиялық міндеттерін шешу.
	Бүгінгі таңда инвестициялық бизнес-жоспар қандай бөлімдерден тұрады?
	Инвестициялық бизнес-жоспарға қойылатын маңызды талаптардың бірі оның анықтығы болып табылады. Бұл құжаттың стандартты нысаны жоқ, оны еркін құрастыруға болады. Дегенмен, инвестициялық бизнес-жоспарды таңдаған адам ондағы деректер туралы объективті тү...
	Дегенмен, инвестициялық бизнес-жоспарды құрудың белгілі тәсілдері бар. Мысалы, келесі құрылым болуы мүмкін:
	1. Кіріспе.
	2. Ұйым жұмыс істейтін сала туралы жалпы ақпарат (қазіргі жағдайы, болашағы, ерекшеліктері және т.б.).
	3. Жобаның сипаттамасы.
	4. Жобаны іске асыру жоспары.
	5. Маркетинг жоспары.
	6. Тауарларды өткізу жолдары мен әдістерін сипаттайтын жоспар.
	7. Жобаны ұйымдастыру жоспары.
	8. Қаржылық жоспар.
	9. Табыстылықты бағалау.
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	Дәріс 5. Жобаның шығынсыздық нүктесі және қаржылық тұрақтылық ресурстары
	Шығынсыздық нүктесі - бұл шығындар кіріс есебінен өтелетін өнімді өндіру мен өткізу көлемі, ал өнімнің әрбір келесі бірлігін өндіру және өткізу арқылы кәсіпорын пайда таба бастайды.
	Басқаша айтқанда, залалсыздық нүктесі кәсіпорынның өз шығындарын толығымен жабу және компания қызметінің нақты пайда әкеле бастаған сәті деп түсініледі.
	Залалсыздық нүктесі – бұл компанияның пайдасы нөлге тең болатын сату көлемі. Пайда – бұл кіріс пен шығыстың айырмашылығы.
	Шығынсыздық нүктесі физикалық немесе ақшалай түрде өлшенеді. Шығынсыздық нүктесінің бұл көрсеткіші компанияның пайдасы нөлге тең болуы үшін қанша өнімді сату керектігін, қанша жұмысты орындау керектігін немесе қызмет көрсету керектігін анықтауға мүмкі...
	Осылайша, залалсыздық нүктесінде кірістер шығындарды жабады. Шығынсыздық нүктесі асып кетсе, кәсіпорын пайда табады, ал егер шығынсыздық нүктесіне жетпесе, кәсіпорын шығынға ұшырайды.
	Шығынсыздық нүктесі қандай мақсаттарда қолданылады?
	Залалсыздық нүктесін есептеу мыналарға мүмкіндік береді:
	• өндірілген өнімді өткізудің, жұмыстарды орындаудың немесе қызмет көрсетудің оңтайлы құнын анықтау;
	• жаңа жобаның ақталу уақытын есептеңіз. Яғни, алынған кірістің кәсіпорын шығындарынан асатын сәтін анықтау;
	• өнімді өндіру және өткізу, жұмыстарды орындау, қызметтерді көрсету процесінде бар проблемаларды анықтау мақсатында залалсыздық көрсеткішінің өзгеруін бақылау;
	• кәсіпорынның қаржылық жағдайын талдау;
	• сатылған өнімдердің, орындалған жұмыстардың, көрсетілген қызметтердің немесе жұмсалған шығындардың бағасының өзгеруі алынған кіріске қалай әсер ететінін білу.
	Іс жүзінде кәсіпорынның шығынсыздық нүктесін анықтаудың үш кезеңі бар.
	• Қажетті есептеулерді жүргізу үшін қажетті ақпаратты жинау. Өндіріс көлемінің деңгейін, өнімді өткізу көлемін, пайда мен шығынды бағалау.
	• Айнымалы және тұрақты шығындардың мөлшерін есептеу, залалсыздық нүктесін және қауіпсіздік аймағын анықтау.
	• Кәсіпорынның қаржылық тұрақтылығын қамтамасыз ету үшін сатудың/өндірістің қажетті деңгейін бағалау.
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	Дәріс 6-7. Инвестициялық жобалардың тиімділігін бағалау тәсілдері
	Капитал жұмсау бойынша шешімдерді таңдау үдерісі (негізгі капитал және капитал жұмсау сметасы, олардың қайтымдылығы) капитал жұмсауды бюджеттеу деп аталады. (сурет).
	Сурет 1. Капитал жұмсауларды бюджеттеу.
	Инвестициялық шешімдердің талдауы мен бағалауы дисконттау әдісінде негізделген. Дисконттау – болашақ шығындар мен табыстардың құнын қазіргі кезеңге келтіру, келешекте берілетін соманың бүгінгі баламасын белгілеу. Капитал жұмсау инвестицияларды жоспарл...
	1) осы жобадан күтілетін ақша түсімдерін есептеу;
	2) жоспарланған ақша құралдарын алу тәуекелінің дәрежесін есептеу;
	3) капиталдың бағасы (құны) деп аталатын дисконттау коэффициентін таңдау;
	4) фирма активтерінің құнын есептеу;
	5) активтер құнын жоба бағасымен салыстыру: егер акттивтердің ағымдағы құны жоба бағасынан асып түссе, жоба қарастыруға қабылданады.
	Егер фирма қолайлы жағдай жасап, дұрыс инвестициялық шешім қабылдаса, яғни ағымданы құны шығындардан көбірек болса, фирманың құны да өседі. Осы компания акцияларының бағамдық құнының өсуін күтуге болады, бұл қаржыларды басқарудың негізгі мақсаты болып...
	Бюджетті әзірлеу барысында бірқатар алғышарттарды ескеру қажет:
	а)  жобалар тәуелсіз де, балама да болуы мүмкін;
	б) капитал жұмсау бюджетіне кезекті жобаны енгізу оның қаржыландыру көзін табуын ұйғарады;
	в) жобаларды бағалау үшін пайдаланатын капитал бағасы тіуекел дәрежесіне қарай өзгеруі мүмкін;
	г) қаржыландыруға жататын объектілердің саны көп бола алмайды;
	Күтілетін түсімдерді есептеу
	Тәуекел дәрежесін анықтау
	Дисконттау мөлшерлемесін таңдау
	Активтер құнын есептеу
	Активтердің құнын қажетті капитал жұмсаумен салыстыру
	д) бюджетті әзірлеу барысында ресурстық және уақыт өлшемдері бойынша ескеруі қажет шектеулер бар.
	Қазіргі заманғы инвестициялық саясат  күрделі инвестициялық шешімдер жинағымен көрсетілген, мұнда кәсіпорын қаржылар салымының бастамашысы рөлінде де, сыртқы инвестициялардың объектісі ретінде де болады. Инвестициялаудың жеке құралдар тиімділігін баға...
	Жай (қарапайым) әдістер:
	1. Жинақталған ақша ағыны (АСҒ)
	2. Инвестициялардың қайтымдылық мерзімі (РР)
	3. Пайдалылық коэффициенті (ARR)
	Дисконттық әдістер:
	1. Таза дисконтталған табыс (NPV)
	2. Табыстылықтың ішкі нормасы (IRR)
	3. Пайдалылық индексі (PI)
	4. Дисконтты қайтымдылық кезеңі (DRR)
	Жинақталған ақша ағыны (accumulated cachflow, ACF) – бұл инвестициялық жобаны іске  асырудың барлық кезеңіндегі таза ақша ағынының сомасы мен оны іске асыруға шыққан инвестициялық шығындар сомасы арасындағы айырым.
	n                   n
	ACF = ∑ CFt  -  ∑ ICt                                       (12.1)
	t=1           t=1
	CFt – t  кезеңінде инвестициялық жобаны іске асырудан таза ақша ағыны
	Ict – t кезеңіндегі инвестициялық шығындар
	n – есептеу мерзімдегі кезеңдердің жалпы саны.
	Инвестициялардың қайтымдылық мерзімі ( payback period, PP) инвестициялық жобаны қаржыландыру уақытынан бастап ақша ағыны инвестициялық шығындар ағынына тең болған сәтке дейінгі уақыт.
	n            n
	∑ CFt  :  ∑ ICt = 1                                          (12.2)
	t=1          t=1
	Пайдалылық коэффициенті ( accounted rate or return,ARR). Бұл инвестициялық жобаны іске асырудан инвестициялық шығындардың жиынтық шамасына таза пайданың жиынтық шамасының қатысы.
	n             n
	ARR = ∑ NIt  :  ∑ ICt                                       (12.3)
	t=1         t=1
	Нарық экономика жағдайларында инвестициялық шешімдер тиімділігін бағалау және де басқа қаржылық операцияларын өткізу барысында уақыт факторының маңызы зор. Бизнестің «алтын» ережесі: «Бүгін алынатын сома ертең алынатын балама сомадан көптеу». Ағымдағы...
	- жалпы жағдайларда сақтағаннан шұғыл тұтынуды ұнату (артық көру);
	- нарық жағдайларында қолдағы ақша сомасы инвестицияланып, біраз уақыттан кейін табыс әкелуі мүмкін;
	- шынайы дүниеде болашақ әрқашан белгісіздікпен байланысты, сондықтан келешек табыстардың ағымдағылардан тәуекелі жоғарылау;
	- тіпті аз ғана инфляция барысында ақшалардың сатып алу қабілеті төмендейді. Бұл құбылыстың зерттеулері ақшаның уақытша құндылығы қағидасында (Time Value of Money – TVM) көрініс тауып, қазіргі заманғы менеджментінде негізгі болып саналады. Осы қағида...
	- уақыт факторын есептеу қажеттілігі, әсересе ұзақмерзімді қаржылық операцияларын жасау барысында;
	- әр түрлі уақыт мерзімдеріне жататын ақша шамаларын қосудың дұрыс еместігі (қаржылық менеджменті тұрғысынан).
	Сонымен, қаржы менеджментінде уақыт факторын ескеру қажеттілігі оны бағалаудың арнайы әдістерін талап етеді.
	n
	PV = FV : (1 + r)                                                (12.4)
	Таза дисконтталған табыс (net present value, NPV) -
	бұл ағымдағы құнға келтірілген таза ақша ағынының сомасы мен инвестициялық шығындар сомасы арасындағы айырым.
	n               n     n               n
	NPV=∑ CFt :(1+r) - ∑ ICt :(1+r)                        (12.5)
	t=1                   t=1
	Егер инвестициялық шығындарды бір мезгілде жасаса, келесі есептеу алгоритмі қолданады:
	n                  n
	NPV=∑ CFt :(1+r) -     ICt                                   (12.6)
	t=1
	NPV көрсеткіші қараған жобаны қабылдаған жағдайдағы коммерциялық ұйымның экономикалық әлеуеті өзгеруінің болжамдық бағалауын білдіреді. Әр түрлі жобалардың NPV қосуға болады, бұл өте маңызды қасиет.
	Табыстылықтың ішкі нормасы (internal rate of return,IRR) – бұл норма барысында дисконтталған шығындар ақша құралдарының дисконтталған түсіміне тең.
	n               n      n                n
	∑ ICt :(1+r) =  ∑ CFt :(1+r)                               (12.7)
	t=1                    t=1
	IRR өлшемінің маңызы келесіде: коммерциялық ұйым инвестициялық сипатты кез келген шешімдерді қабылдауы мүмкін. WACC көрсеткіші инвестициялық жобалардың тиімділігін бағалау үшін база болып табылады.
	Егер IRR >WACC болса, жоба қабылданады.
	Егер IRR< WACC болса, жоба қабылданбайды.
	Пайдалылық  индексі (profitablity index, PI) жобаның салыстырмалы пайдалылығын немесе салымдар бірлігіне есептегенде жобадан ақша түсімдерінің ағымдағы құнын көрсетеді.                         n                n    n                 n
	PI= (∑ CFt :(1+r)) : (∑ ICt :(1+r))                    (12.8)
	t=1                                t=1
	Қайтымдылықтың дисконтты кезеңі (discounted payback period,DRR) – инвестициялық жобаны қаржыландырудан бастап дисконтталған табыстар ағыны дисконтталған шығындар ағынына тең болған сәтке дейінгі уақыт кезеңі.
	n                n     n                 n
	(∑ ICt : (1+r)) : (∑CFt : (1+r)) = 1                     (12.9)
	t=1                    t=1
	ұсынылатын әдебиеттер
	1  Brigham, Eugene F.; Ehrhardt, Michael C. Financial Management Theory & Practice. English. 2019. p.546.
	2 Кисова А.Е. Инвестиции и инвестиционный анализ. 2019, Липецк, 65с
	Дәріс 8. Әртүрлі уақыттағы қолма-қол ақша түсімдері мен төлемдері бойынша дисконт мөлшерлемесін анықтау
	Ақша ағындарын дисконттау – бұл әртүрлі уақытта орын алатын төлемдер ағынының ағымдағы құнын анықтау.
	Дисконтталған ақша ағынын есептеу қазір бізде бар ақша сомасы белгілі бір уақыт кезеңінен кейін бізге қолжетімді болатын соманың құнынан асып түсетінін көруге мүмкіндік береді. Мұның бірнеше себептері бар:
	• біз қазіргі уақытта бар сомадан пайда таба аламыз (мысалы, егер ол пайызбен банкте болса);
	• инфляция болашақта бұл ақшаның құнын төмендетуі мүмкін;
	• біз күткен соманы алмауымыз мүмкін.
	Бизнесті бағалаудағы дисконтталған ақша ағыны әдісі жобаның инвестициялық тұрғыдан қаншалықты тартымды екенін көруге мүмкіндік береді. DCF есептеу инвесторларға берілген кәсіпорынға инвестиция салуға тұрарлық па және ол өзін ақтайтыны туралы түсінік б...
	Ақша ағынының дисконтталған әдісі қайда қолданылады?
	DCF әдісін келесі жағдайларда қолдану қажет:
	• болжамдарға сәйкес ағындар болашақта өзгеруі мүмкін;
	• жиналған ақпарат пайданы болжауға жеткілікті;
	• қаржылық ағындар маусымға өте тәуелді;
	• көптеген функциялары бар объект бағаланады;
	• жақында салынған және пайдаланылған жылжымайтын мүлікке баға беріледі.
	Дисконтталған ақша ағынын қалай есептеу керек
	Ақшаның уақытша құнын есептеудің 4 түрі бар.
	1. Біржолғы төлемнің болашақ құнын есептеу, егер төлем бір реттік төлем болса және белгілі бір мөлшерлеме үшін берілген пайызбен инвестицияланған болса, компания болашақта қанша ақша алатынын есептегісі келгенде қолданылады. кезең.
	2. Аннуитеттің болашақ құнын есептеу (осы қаржы құралын пайдаланғаны үшін негізгі борышты да, пайызды да төлеуді көздейтін қаржы құралын өтеу кестесі) компания қанша ақша болатынын есептегісі келгенде қолданылады. болашақта белгілі бір уақытта, егер к...
	3. Біржолғы төлемнің дисконтталған құнын есептеу компания біржолғы ақшалай төлемді алу үшін белгілі бір уақыт кезеңі үшін берілген пайыздық мөлшерлеме бойынша инвестицияға бүгінгі күні қанша ақша салу керектігін есептегісі келгенде қолданылады. болашақ.
	4. Аннуитеттің дисконтталған құнын есептеу компания бүгінгі таңда инвестиция үшін қанша ақша төлеуі керек екенін есептегісі келген кезде пайдаланылады, егер ол төлемдер белгілі бір пайыздық мөлшерлеме бойынша қосылатын кезде белгілі бір уақыт аралығын...
	Инвестициялардың кірістілік индексі
	Инвестициялық кірістілік индексі (PI) әртүрлі инвестициялардың салыстырмалы табыстылығын бағалау арқылы инвестицияларды және инвестициялардың тиімділігін бағалау үшін қолданылады. Табыстылық индексі дисконтталған кірістің инвестицияланған капиталға қа...
	Мысал: Жоба 2023 жылдың мамырында іске қосылды. Сары сызық - есептеу негізіндегі болжамды кіріс. Өтеу мерзімі – 10 ай, 2024 жылдың наурызына дейін
	Әдетте, қайтарымдылық бір уақытта бизнеске үлкен сома салуды жоспарлағанда есептеледі, мысалы, келесі жағдайларда:
	• кәсіп ашу;
	• дамудың жаңа кезеңі – филиал ашу немесе өндірісті жаңғырту;
	• инвестиция тарту.
	Өтелу мерзімін есептеудің екі әдісі бар: статикалық және динамикалық.
	Рентабельділік көрсеткішімен өтемақы қалай байланысты?
	Бизнестің өтелуі мен табыстылығы әртүрлі ұғымдар, бірақ олар өзара байланысты.
	Табыстылық ресурстардың қаншалықты тиімді пайдаланылғанын көрсетеді. Қарапайым тілмен айтқанда, әрбір инвестицияланған рубль бизнес иесіне қанша ақша әкеледі? Мысалы, егер айдағы сатудың рентабельділігі 40% болса, онда бір тенге кірісінде 40 тиын пайд...
	Өтелімділік – инвестицияланған ақша қайтарылатын кезең. Кәсіпорынның табыстылығы неғұрлым жоғары болса, ол соғұрлым тез қайтарылады екен. Ал егер кәсіп рентабельсіз болса, яғни пайда әкелмесе, ол мүлдем ақтамайды.
	Өтелу мерзімін есептеу үшін не қажет
	Өтелімді бағалау үшін сіз бастапқы инвестицияны, орташа айлық таза ақша ағынын және дисконт мөлшерлемесін білуіңіз керек.
	Бастапқы инвестиция. Бұл жобаға инвестициялау жоспарланған барлық ақшаның жалпы сомасы. Кәсіпкер үшін бұл барлық бизнесті бастау шығындары, мысалы, үй-жайды жалға алу, материалдар немесе жабдықтар сатып алу және алғашқы айлардағы қызметкерлерге ақы тө...
	Орташа жылдық немесе орташа айлық таза ақша ағыны. Негізінде бұл орташа пайда – жоспарланған кірістер мен шығыстар арасындағы айырмашылық. Біз айлар бойынша есептеуді жалғастырамыз, сондықтан біз орташа айлық пайданы пайдаланамыз. Оны табу үшін бір жы...
	Дисконттау мөлшерлемесі ақшаның уақыт бойынша құнсыздануын, сондай-ақ ықтимал тәуекелдерді ескеретін көрсеткіш болып табылады. Дисконттау мөлшерлемесі жылдық пайызбен алынады. Ол негізінен үш компонентті қамтиды:
	1. Ұлттық банктің негізгі мөлшерлемесі. 2023 жылдың қыркүйегіндегі жағдай бойынша бұл жылдық 13% құрайды.
	2. Инвестициялық тәуекел коэффициенті. Өнім мен бизнес саласына байланысты бұл көрсеткіш жылына 1-ден 10%-ға дейін өзгереді. Ең төменгі мөлшерлеме бөлшек сауда сияқты дамыған және болжамды саладағы бизнес үшін. Ең жоғарысы әзірше сұраныс жоқ инновация...
	3. Жоғалған пайданың пайызы. Ол үшін инвестор өзі салып жатқан жобаның табыстылығын балама нұсқаның табыстылығымен салыстыруы қажет. Мысалы, жылдық 6% банктік депозит немесе жылдық 8-10% мемлекеттік облигацияларды сатып алу.
	Бұл көрсеткіштердің қосындысы есептік мөлшерлеме болады. Мысалы, 13% + 5% + 6% = 24%. Яғни, осы пайыз бойынша 2023 жылдың қыркүйегінде салынған ақша инфляция мен тәуекелдерді ескере отырып, бір жылда арзанырақ болады.
	Жеңілдетілген ақша ағынының мысалы

	Дәріс 14-15. Жобаның инвестициялық тәуекелін бағалау
	Инвестициялық тәуекелдерді бағалау инвестициялық шешімдерді қабылдаудағы ең маңызды кезеңдердің бірі болып табылады, өйткені тәуекелдер жаңа жобаның табыстылығына ғана емес, тұтастай алғанда бүкіл бизнеске айтарлықтай әсер етуі мүмкін. Сонымен қатар, ...
	Инвестициялық тәуекел – инвестициялық жобадан кірістің болмауы немесе олардың айтарлықтай төмендеуімен көрінетін жоспарланған тиімділік көрсеткіштерінің нашарлау ықтималдығын білдіреді. Тәуекелді бағалау кезінде сандық көрсеткіштер туралы айтатын болс...
	Инвестициялық тәуекелдердің түрлері
	Инвестициялық тәуекелдер өте көп және олардың қатаң жіктелуі жоқ, бірақ біз көптеген жобаларға тән тәуекелдердің ең көп тараған түрлерін анықтай аламыз. Төмендегі диаграммада инвестициялық тәуекелдердің негізгі түрлері және олардың көздері көрсетілген.
	Инвестициялық тәуекелдерді бағалау кезінде олар сондай-ақ келесі деңгейлерге жіктеледі:
	• апатты (қаржылық банкроттық, қайтымсыз шығын, жобаның жойылуы);
	• критикалық (қаржылық тұрақсыздық, мерзімдік рентабельділік, табыстылықтың болмауы);
	• қолайлы (қаржылық тоқырау, ең төменгі кірістілік);
	• орташа (бәсекеге қабілеттіліктің төмендеуі, табыстылықтың кезеңді түрде болмауы);
	• минималды (тұрақсыз табыстылық).
	Инвестициялық тәуекелдерді бағалау әдістері
	Инвестициялық тәуекел факторларын бағалау үшін жобаның шарттары туралы барлық қолда бар деректер пайдаланылады. Келесі әдістер қолданылады:
	• тәуекелді сандық бағалау,
	• тәуекелді сапалы бағалау.
	Сапалық бағалаудың мақсаты – ықтимал белгісіздіктерді анықтау және оларды тудыратын себептерді талдау. Осы мақсатта жобаның ықтимал тәуекелдерін анықтауға көмектесетін сұрақтар тізімі болып табылатын арнайы логикалық карталар жиі пайдаланылады. Анықта...
	Инвестициялық тәуекелдерді сапалы бағалау келесі әдістерді қолдану арқылы жүзеге асырылады:
	1. Тәуекелдің әрбір түрі бойынша мамандардың бағалауын жинау мен талдаудан тұратын сарапшы. Бұл бағалау әдісінің кіші түрі сарапшылардың бірлескен талқылауына тыйым салатын Delphi әдісі болып табылады - тек сарапшылардың жеке пікірлері қарастырылады.
	2. Ықтимал тәуекел тауашаларын анықтауға бағытталған шығындардың орындылығын талдау. Бұл әдіс жобаның құнын асыра бағалаудың себептері мыналар болуы мүмкін деп болжайды:
	o жобаның жалпы құнын (немесе оның жекелеген кезеңдері мен құрамдас бөліктерін) бастапқы төмен бағаламау;
	o күтпеген жағдайлар;
	o нақты өнімділік пен оның жоспарланған құны арасындағы сәйкессіздік;
	o инфляция, заңнамадағы өзгерістер және басқа да сыртқы және ішкі себептер.
	3. Аналогиялар - бұл бағалау әдісі ұқсас жобалардың тәуекелдерін талдаудан және олардың негізінде ағымдағы жоба үшін тәуекел мәндерін есептеуден тұрады. Аналогиялық әдіс әдетте басқа бағалау әдістерін қолдану мүмкін болмаған жағдайда қолданылады.
	Инвестициялық жобаның тәуекелдерін сандық бағалау негізгі тәуекел факторларының оның тиімділік көрсеткіштеріне қалай әсер ететінін дәл түсінуге мүмкіндік береді. Сандық талдау келесі әдістер арқылы жүзеге асырылады:
	1. Жобаның тұрақтылығының максималды дәрежесі, бұл жағдайда өнім көлемі анықталады, оны сатудан түсетін түсімдер өндіріс шығындарының жалпы сомасына тең, яғни. «шығынсыздық нүктесі» анықталады. Әдіс көбінесе кәсіпорынды құру немесе оны модернизациялау...
	2. Бастапқы деректердегі әртүрлі өзгерістер үшін өнімділік көрсеткіштері есептелетін жобаның сезімталдығы.
	3. Жобаны әзірлеу сценарийлері жобаның ең маңызды параметрлерінің бір уақыттағы өзгерістерінің оның тиімділік көрсеткіштеріне әсерін талдауды қамтиды. Негізінде келесі сценарийлер қарастырылады: оптимистік, пессимистік және ең ықтимал.
	4. Тәуекелді модельдеу (Монте-Карло әдісі деп аталатын). Мұндай есептеулер өте көп еңбекті қажет етеді және көбінесе валюталық және пайыздық тәуекелдердің шамасын анықтау үшін қолданылады.
	Тәуекелді бағалауды жүргізу алгоритмі
	Инвестициялық жобаларды бағалау тәсілдері мен әдістері негізінен инвестиция көлеміне емес, компания үшін жаңа жобаның типтік дәрежесіне қарай таңдалады. Мысалы, сауда компаниясына арналған жаңа супермаркет құрылысының бюджеті жоғары болуы мүмкін, біра...
	Егер бір компания, мысалы, шағын жанармай құю станциясын құруға шешім қабылдаса, жағдай басқаша болады. Жобаның бюджеті аз болуы мүмкін болғанымен, компания үшін тәуекелдер артады: компанияның бизнес моделі күрделене түседі, кірістілікке қалай әсер ет...
	Инвестициялық тәуекелдерді бағалаудың жалпы схемасы келесідей көрінеді:
	Инвестициялық тәуекелдерді бағалағаннан кейін тиісті шешім қабылданады - жобаға инвестиция салу немесе оған қатысудан бас тарту.
	Барлық қаржы мәселелерін шешу барысында тәуекелді талдау өте маңызды, әсіресе капитал жұмсау бюджетін қалыптасуымен байланысты. Тәуекел неғұрлым жоғары, оның орнын толтыру үшін талап етілетін табыстылық соғұрлым жоғары.
	Инвестициялық жобалардың тіпті бір фирма шеңберінде тәуекел дәрежесі бойынша айырмашылықтары болса да, бюджет бойынша шешімдерді қабылдау үдерісіне енгізудің маңызы зор. Сонымен, тәуекелдердің бағалауы инвестициялық жобаларды талдаудың маңызды да ажыр...
	Тәуекелдерді талдау кезеңінде жобаны бағалауға жалпы амалдың мәні келесіде: тиімділік өлшемдері жобаның шығыс ақпаратының барлық немесе көптеген есептелетін өзгерістер барысында өздерінің қолайлы маңыздарын сақтай ма?
	Кәсіпорынның даму стратегиялық мақсаттарына жобаның сәйкестігі, оның іске асырылуына менеджердің сенімділігінің, жақсы ойланып әзірлену деңгейінің және оның болашақ қатысушылары араларында тәуекелді үлестіру (бөлу) тетігінің маңызы зор.
	Тәуекелдерді 3 типке бөлуге болады:
	- жеке (бірлі - жарым) тәуекел (жоба тәуекелі  фирма қоржынындағы басқа жобаларға байланыссыз, жеке қарастырылған жағдайда).
	- фирма ішіндегі тәуекел (корпоративтік тәуекел), жоба тәуекелі фирманың жобалар қоржынымен байланысында қаралады.
	- нарықтық тәуекел – жоба тәуекелі қор нарығында фирма акционерлерінің (акция ұстаушыларының) капиталын әртараптандыру тұрғысынан қарастырылады.
	Қаржы менеджментінің тәжірибесінде өз тәуекелдерді талдаудың сапалы және сандық әдістері пайдаланады.
	Сапалық талдау әдістері жай, қарапайым болуы мүмкін, мұндағы басты міндет – тәуекелдің әлеуетті  салалары мен факторларын табу.
	Сандық талдау  жеке тәуекелдер өлшемдерінің  сандық тәуекелін ұйғарады. Әдістердің таңдауы әр түрлі факторлармен анықталады. Олардың ішінде ең маңыздары:
	Инвестициялық тәуекелдерді бағалау әдістерінің барлық жағдайларға жарайтын немесе әмебебап түрі жоқ. Жеке (бірлі-жарым) тәуекел – бұл фирма ішіндегі және нарық тәуекелдерінің маңызды факторы.
	Жеке тәуекелдің талдауы жобаның ақша ағындарына тән белгісіздікті анықтаудан басталады.
	Тәжірибеде жобаның жеке (бірлі-жарым) тәуекелін бағалаудың төрт әдісі пайдаланады.
	1) сезімталдығын талдау
	2) нұсқаларын таңдау
	3) Монте-Карло әдісімен ұқсатып үлгілеу (модельдеу)
	4) шешімдер денін талдау.
	Шешімдер дені – бұл әдіс әдетте даму нұсқаларының дұрыс саны бар жобалардың тәуекелдерін талдау үшін пайдаланады. Шешімдер денінің төбелері таңдау қажеттілігі туындайтын жағдайларды, ал ағаштың бұтақтары әр түрлі оқиғаларды (шешімдер, салдар, операция...
	1. Әр уақыт сәті үшін мәселені және әрі қарай дамитын оқиғаның мүмкін нұсқаларын анықтайды.
	2. Шешімдер денінде мәселеге сәйкес төбені және одан шығатын бұтақтарды көрсетеді.
	3. Әр бұтақта оның ықтимал құндық бағасын жазады.
	4. Барлық төбелер мен бұтақтардың маңызына қарай NPV (немесе IRR, PI) өлшемінің ықтимал маңызын есептейді.
	5. Алынған нәтижелердің ықтимал үлестіруін талдайды.
	Монте – Карло әдісімен ұқсатып үлгілеу.
	Бұл әдіс кіріс ауыспалылар ықтималдықтарын үлестіру талдауы мен сезімталдығының талдауын біріктіреді. Оның іске асыруы бағдарламалық қамтамасыз етудің күшті жүйесін талап етеді.
	Компьютерлік модельдеудің бірінші кезеңі ақша ағынының әр шығыс ауыспалысының ықтималдықтарын үлестіруде. Бұл үшін әдетте параметрлердің аз ғана санымен толық берілетін үздіксіз үлестірулер пайдаланады.
	Модельдеу (үлгілеу) үдерісі келесі тәсілмен орындалады:
	1) Модельдеу (үлгілеу) бағдарламасы әр шығыс ауыспалы үшін маңызын таңдайды.
	2) әр өзгеріп тұрған ауыспалы үшін таңдалған маңыз, басқа факторлардың берілген маңыздарымен бірге (салық мөлшерлемесі, амортизациялық аударулар және т.б.) модельде әр жыл сайын таза ақша ағындарын анықтау үшін пайдаланады.
	Сонан соң жобаның NPV есептеледі.
	3) 1 және 2 кезеңдер көп мәрте қайталанады (мысалы 100 рет), 100 NPV құрайды.
	Жобаның корпоративтік тәуекелі - бұл жобаның жалпы жиынтық тәуекеліне үлесі, яғни жобаның ықпалы, сонымен бірге фирманың басқа активтерінен түскен табыстармен өзара байланысы.
	Сондықтан орташа квадраттық ауытқулардың жоғары маңызы бар жобалар төмен корпоративтік тәуекелге ие болады, егер оның табыстары фирманың басқа активтерінен табыстармен өзара байланысы теріс болса. Нарық тәуекелін екі негізгі әдістермен өлшеуге болады:
	1) таза ойын әдісі;
	2) есепті  әдісі.
	Жобаның ақша ағындарын анықтайтын көптеген ауыспалылар ықтималдықтарды үлестірудің қандай да бір заңына бағынады. Сатылған өнімнің көлемі өзгерген сайын, NPV және IRR да өзгеріп отырады.
	Пайдалылық өлшемдерінің сезімталдығын талдау.
	Бұл әдіс келесі сауалдарға жауап алуға мүмкіндік береді: егер қандай да бір шығыс шаманың маңызы өзгерсе, нәтижелік шамамен не болады? Осыдан оның екінші атауы – «егер..., не болады?». Бұндай талдаудың өткізуі келесі қадамдардың орындауын талап етеді:
	1. Математикалық теңеу немесе теңсіздік түріндегі шығыс және нәтижелік көрсеткіштер араларындағы байланыс беріледі.
	2. Шығыс көрсеткіштері үшін ең ықтимал маңыздары мен олардың өзгеруі мүмкін өрістері (ауқымдары) анықталады.
	3. Шығыс көрсеткіштердің маңызын өзгерту жолымен олардың соңғы нәтижеге жасайтын ықпалы зерттеледі.
	Пайдалылық өлшемінің (NPV,IRR) сезімталдығы ең аз жоба тәуекелі аздау деп саналады. Әдетте сезімталдығын талдау рәсімі бір шығыс көрсеткіштің өзгерісін ұйғарады, ал басқалардың маңыздары тұрақты шама болып саналады. Сезімталдықты талдау әдісі жеке шығ...
	- негізгі ауыспалылардың байланысы үшін пайдаланатын модельдердің (үлгілердің) қатал заңдылығы мен себептік байланыстылығы);
	- шығыс және нәтижелік көрсеткіштердің болжанған (ұйғарылған) ауытқулардың ықтималдық бағалауын алу мүмкіндігінің жоғы;
	- жалғыз шығыс көрсеткішті көрсету, ал сол уақытта басқалары  тұрақты шама болып келеді. Бірақ тәжірибеде көрсеткіштер арасында өзара байланыстар бар, біреуінің өзгерісі автоматты түрде басқалардың  өзгерісіне әкеледі. Қазіргі заманғы компьютерлеріме...
	Нұсқалар әдісі. Бұл әдіс нәтижелік көрсеткіштің сезімталдығын зерттеуін оның ауытқуларының ықтималдық бағаларын талдауымен қосуға мүмкіндік береді. Инвестициялық  тәуекелдерді талдау үдерісінде осы әдістің пайдалануы келесі қадамдардың орындалуын тала...
	1. Негізгі шығыс көрсеткіштердің бірнеше өзгеру нұсқаларын анықтайды (мысалы, пессимистік, ең ықтимал және оптимистік).
	2. Әр өзгеру нұсқаға қандай да бір ықтималдық бағаны қояды.
	3. Әр нұсқаға таңдалған өлшемнің ықтималдық маңызын, сонымен бірге орташа маңыздан оның ауытқуларының бағаларын есептейді.
	4. Алынған нәтижелердің ықтималдық үлестірулерін талдайды.
	Ең аз стандартты ауытқулары бар жоба тәуекелі ең аз деп саналады. Нұсқаулар әдісі менеджерге таңдалған пайдалылық өлшемнің мүмкін ауытқулары, сезімталдығы туралы ақпарат береді. Бағдарламалық құралдардың қолдануы нұсқалар санын шексіз жоғарылату, қосы...

