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«Kanurtai KyHbD» TY>KbIpbIMJAaMachl Kap>Kbl MEHEIKMEHTI
TEOPHUSICBIHAAFbI HET13/IEPA1H O1p1 O0bIIT TaObLIaAbl. OHBIH
Kap>Kbl PECYpCTapbIH O€PreH UECIHE ayapbIM Kacay YIIH
aKIIajgayl TOJIEMHIH KOJIEM1 J€H eCenTeiM13, OUTKEH1 OJ1 031HIH
HapPBIKTHIK KYHBIH TOMEHETIICY MAaKCaTbIHAA KOCIIOPHIH/bI
KaMTaMachI3 €TETIH MHBECTUIIAIILIK KAITUTAJIABIH OTIMILIIK
ICHICH1H KOPCETE/].

CaHAbIK TYpFbIJIa KalluTaad KYHBI JIEI - KOCIIIOPBIH ©31H1H
MEMJICHYIILIEP] MEH MHBECTOPJIAPBIHBIH, aJIIbIHIAFbl KAPbI3/IbIK
KbI3MET1 OOMBIHINA KbUIABIK IILIFBIHIAPBIH aliTaMbI3, SFHU
NaibI30€H KOPCETUIETIH BIKTUMAIAbIK KOPCETKIIITEP Il
aTaMbI3. byJ1 iereHiMi3, alThIIFaH CUIIaTTaMa KEKEeJIereH
KapakaT Ke31 peTIHAe, COHbIMEH KaTap »KaJlblIaMa KaTbIHAC
pETIHAC KapacThIpaMbl3, COHAA KallMTajl KYHbIHBIH OpTalla
TYCIHIT1 ITaija 00JIaasbl.




1.1 Akyuonepnix xanuma KYHvlH 0a2anay

KanuranaplH oprania €CenuesreH KYHbIH €CENTey YIIIH O1pIHIII
AKIIMOHEPJIIK KalMTaJl KYHBIH aHbIKTay Kepek. OJ1 YIIH y3aK
Mep3IM1 aKTHUBTEpAl Oaranay  MOACIIH KoJgaHyra Oomajibl
(CAPM).




byn MozmenmlH  HEr13rli HACIChl  aKIHOHEPIIK
KaluTalAblH OoJIallaK KYHbIH HapbIKTa KAJIbIIITACKAH
CTaBKajapfa TOYCIJUIIH JKOHE KapacCThIPHLIbII
OTBIpFaH KOCHAHHWSIHBIH CaJIbIMBIMMEH OailJIaHBICTHI
TOYEKEIJIEPIHE TOYEJ Il €KCHIH aHBIKTAY.

Toyekenaiy aOcadroTTIK OOJIIIH aHBIKTay KWBIH
COHJIBIKTAH IIPAaKTHKaJla CaJbICTBIpMabl KOA(MDHUIICHT
KoJigaHbU1aAbl. OJ KOMIIaHMSFA CallbIHFaH CaJjibIM
opTallla HapblK OOMBIHINA KAHINAJBIKTBI TOYEKEJIIl
€KECHIH KoepceTel. by 0era akTophl Jen aranaibl.




CAPM mopnenin Kypy YIIIiH OipHellle caThlJIaH 6Ty KepeK:

*Toyekenci3 akTUBTEP/I1H TaOBICTHUIBIK CTABKACHIH aHBIKTAY

Toyekelnciz akTUBTEp MEMJIEKETTIK Oaralibl Karazjaap OOJybl MYMKiIH HEMeEce
Bekcemaep. Meicansl: CoepOaHk Bekcenl. boibkam jkacay yakbIThIHIA Oyl
ctaBka 8 % Kypaibl.

*OpTa HapbIK OOMbIHINIA TAOBICTHUILIK KOpPCETKIiIIH aHbIKTay. On 12 %Kypaybl
MYMKIH. HapbIKTBIK Toyekesl YUIIH MPEMHUsl OpTalla HAPBIKTHIK TaOBICTHUIBIK
KOPKIIIIMEH TOYEJIC13 aKTHUBTEP TAaOBICTBUIBIK KOPCETKIINIIHIH apachIHIAFbl
alpIpMallbUIBIK, 001ybl MYMKIH. b131H MbIcanbiMbIzaa o 4 %.

*Toyeken daktopsin anbikTay (bera dakropsl). KapacTelpbliiFaH KOMIIAHUSAFA
aKiia cajy e31He Toyekesl (pakTopblH Tyrbi3aabel. Ouerre Oera 0,5 men 1,5
apacblHAa ©3replin OThIPAbI.

KanuTanablH akIIMOHEPJIIK KYHBI Kesecl hopMaaa ecenTemne/:

Anmonepnik kamutan comackl (AKC)=rtoyekenci3 akTtuBrep Kipici +
HAPBIKTHIK TOYEKEJ YIIIH MpeMusa * kommaHus yunH Oeta dakrtopel = 8% +

(12% - 8%)*1,3=13,2%




[.2. Kanumanowviy opmauwia ecenmeneer KyHblH bazanay.
KanuTanablH €CENTEeAreH KyHBIH Oafanay YIIIH  Kejlecl
OPEKETTEDP KacaJabl:

*KoMInaHMSHBIH KapKbUIBIK KO31H aHBIKTAy >KOHE oJiapra THICTI
Kap>KbLIBIK IIBIFBIHAAP/IbI AHBIKTAY,

*3aiiM OOMBIHIIIA MalbI3ap TAOBICTHUIBIK CaJbIFbl YIIIH Oa3aHbI
azantazpl. On y3aK Mep31M/i1 KallMTAIABIK Kapbl3 KYHBIH Oarajay
YII1H OHBIH IIaMachlH KO3 PUIIEHTKE KOOCHUTY KEPEK;

*Op Olp KapKbUIAHJBIPY KO3JIEPIHIH  JKalIlbl  KallMTall
COMAChIHJIaFbl YJIECIH aHBIKTAy KEPEK;

*Oprama ecentenred kanutan Kyael (WACC) ecentey yiiH
KaUTAJIABIH op Olp DJJIEMEHTIHIH KYHBIH JKaJbl KalnuTall
COMACBIHJAFbI YJIECIHE KOOECUTY KEPEK.




Ke3 KEJITCH KOMITaHUSI OlpHele KO3IAEpACH
Kap>KblJIaHABIpbLIaApl. KOMIaHUSHBIH KalmuTajdl KYHBI OpTaliia
apyu(METUKAIBIK OJIIMICHTeH (POpMylTaMeH aHbIKTaJIaJlbl, SIFHU
KOPCETKINI KaUTAIABIH OpTa OJIIEHICH KYHBI JIET aTaliajibl.
(WACC) kepceTKIIl maibI30¢H eCeITeIiHe]I.

A
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WACC
Formula

L @

= [Cost of Equity X % of Equity] +

[Cost of Debt X % of Debt X
(1 - taxrate)]




KanuTanabsiH opTa eIIIeHIeH KyHbl MblHa (h)OpMYyJIaMEH
aHBIKTaJIadbl.

WACC = owcexe kanumanovly KyHul™ naccuemeei yaeci
+ Kapwl30bIK Kanuma KYHul naccusmezi yaeci
KanuranaplH opTalla 6JjIlIeHreH KYHBIH aHBIKTayFa
MYMKIHJIK O€pETIH D HET13T1 KaluTaJIIbIH KaliHap KO31H
0ol KepceTyre 00aaIbl:

*baHKTIK HECHUEIEP KOHE KaphI3Aap;

*O0IUralMsIIbIK KapbI3aap;

* ApTBIKIIBLIBIFBL Oap akuusiap;

«)Kan akumsnap;

*Y JICCTIpIJIMETECH TaOBbIC.

/N
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