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MeMIIeKeTTiK Opraajap YIIiH aKInapaTThIK-KOMMYHHKAIHSAIBIK, KOPCETLUICTIH
KBIBMETTEPAIH KYHBIH €CENTey 9iCTEMECIH OEKiTy Typaibl

Kymin sxoriran

Kazakcran PecniyOnmkacel MHBecTHLIMSIIAD J)KOHE JaMy MUHUCTPIHIH M.a. 2016 KbUTFbI
28 kaHrtapmarsl Ne 126 Oyiipeirbel. Kazakcran PecnyOnukachlHBIH —OaiieT
munucTpiiriaae 2016 xeutel 29 aknanga Ne 13321 6ombimn Tipkenal. Ky »KoRbUIIHI -
KP Axmnapar >xoHe KoMMyHHUKauusiiap MUHUCTPiHIH 2018 xbutrel 1 MaycbiMaarsl Ne
249 OyipBIFBIMEH

? Eckepty. bylipbIkThiH Kyl k0ibu1Ibl — KP AKnapar sxoHe KOMMYHUKaLUsLIIap
MUHUCTPIHIH 01.06.2018 Ne 249 (anramkbl pecMH KapusJlaHFaH KYHIHEH KEWiH
KYHTI130€11K OH KYH 6TKEH COH KOJIaHbICKA €HT13151e/11) OYHPBIFBIMEH.

"Aknaparranabipy Typansl" Kazakctan PecnyOnukaceiabiH 2015 xbputebl 24
Kapalajarel 3aHbIHBIH 7-0a0b1 24) TapMaKIIIachlHa COMKec, BYUBLIPAMBIH:

1. Koca Oepunin oTbeipraH MeMJIEKETTIK oOpravjap YIIiH
aKMapaTTHIK-KOMMYHUKAIMSUIBIK KOPCETUIETIH KbI3METTEP KYHBIH €CeNTey 9iCTeMEC]
OCKITUICIH.

2. Kazakcran Pecnybnukacel MHBecTHIUsAIAp KOHE JaMy MHHUCTPJIITIHIH
Bbaitnanwic, aknapartanaeipy xkoHe aknapaT komuteti (T.b. Kazanran):

1) Kazakcran PecrmyOiauKkachiHBIH OMUIET MUHUCTPIITIHIAE OChI OYHPBIKTHIH
MEMJICKETTIK TIpKeIyiH;

2) ocel Oyiipbik Kazakcran PecnyOnukachlHbIH OJUIET MUHHCTPIITIHIE
MEMJICKETTIK TIPKEITE€HHEH KEWiH KYHTI30ediKk OH KYH ImiHAe Mep3iMal Oacma
OachUTBIMAAPBIHAA JKOHE "OMINIeT" aKmapaTThIK-KYKBIKTHIK >KyHeciHae, COHIan-aK
Kazakcran PecnyOnmkachl HOpMATUBTIK KYKBIKTBIK aKTUICPIHIH 3TAJIOH/IBIK OaKblIay
O0aHKIHE €HTI3y YIIiH PecnyOauKanblK KYKBIKTBIK aKmapar OpTaliblFblHA PEeCMU
Kapusutayra OHBIH KeIripMemepid 0acra x)oHe JIeKTPOHIBIK TYPAE XKi0epy/ii;

3) ocwl OyiipeikThiH Kazakcran PecnyOnukacel MHBecTUIMsAIAp KoHE JaMy
MUHHUCTPJITIHIH ~HMHTEPHET-PECYPChIHAA JKOHE MEMIJIEKETTIK OpraHiapiblH
UHTPAHET-TIOPTAIIAPHIHIA OPHATACTHIPHLTYBIH;

4) ocwl Oyitpeik Kazakcran PecryOnukacsl O171€T MUHUCTPIIITIHIE MEMIIEKETTIK
TIPKEJITEHHEH KEeHiH OH >KYMBIC KYHI 1IIHAE OCbl OYUPBIKTHIH 2-TapMarbIHBIH 1), 2)
KOHE 3) TapMakllacklHIa Ke3JeITreH Ic-lapajap/iblH OPBIHAAIYbl Typalbl
momimerTepai Kazakcran Pecyonukacet aBecTULIUsIIAp KOHE AaMy MUHHUCTPIITIHIH
3aH nenapTaMeHTIHE YChIHYIbl KAMTaMachl3 €TCIH.



3. Ocel OYHMPBIKTBIH OpPBIHIATYBIH OakblIay KeTeKHIurik ereTiH Kazakctan
Pecny6nukacel MHBecTUIMSIIAp XKOHE 1AMy BUIIE-MUHHUCTPIHE KYKTEJICIH.
4. Ochl OYHMPBIK 01 alFaIIKbl peCMHU JKapHusiIaHFaH KYHIHEH OacTarm KyHTI30eIK OH
KYH ©6TKEH COH KOJIJIaHbICKA CHT131Ie/I].

Kazakcran Pecnyb6inuKkackHEH
HuBectunusaap JKoHE aamy XK. Kaceimbex
MHHHCTPIHIH MIHACTIH aTKAPyIIBI

Kazakcran Pecnybmukace
NuBecTunusiap JKOHE namy
MUHHUCTPIHIH MIiHAETIH aTKapyIIGIHBIH
2016  xbuIFel 28 KaHTapAarbl
Ne 126 OyiipbIFpIMeH OeKiTiITeH

MeMiekeTTik opraiiap YIliH aKIapaTThIK-KOMMYHHUKAIIUSUIBIK, KOPCETUIETiH
KbI3METTEPAiH KYHBIH €CEIITey dficTeMeci
1. XKamms! epexenep

1. Ocpl MemiekeTTIK OpraHjap YIIIH aKoapaTThIK-KOMMYHHUKAIUSIIbBIK
KbI3METTEPIIH KYHBIH ecernTey oictemect (0ynan opi — Ouicreme) "AKnapaTrTaHasipy
Typansl" Kazakcran PecriyOnukaceiabiH 2015 KbUIFBI

24 xapamagarsl 3aHbIHBIH (Oy/1aH opi - 3aH) 7-0a0b1 24) TapMakiacklHa COMKeEC
O3IpJICHTeH JKOHE MEMJICKETTIK OpraHjap YIIiH aKMapaTThIK-KOMMYHUKAIUSITBIK
KBI3METTEPIiH KYHBIH €CENTeyre apHaJFaH.

2. AKnapaTThIK-KOMMYHHUKAITUSIBIK KOPCETUIETIH KBI3METTep 3aHHBIH

7-6a0b1 29) TapMmakmiachiMeH OCKITUICTIH aKMapaTThIK-KOMMYHHUKAITUSIIBIK
KbI3METTEPIiH KaTajorsiHa (0yan opi — Karamor) colikec ochl KbI3MET TYpJiepl KoHE
OJIap/bl TYTHIHYIIBLTAP OOWBIHITIA CHIHBITTAIA B,

3. OxicTtemMesie MbIHAIal YFBIMAAp MEH KbICKApTYJIap NaigaiaHbuIa ibl:

1) aKmapaTThIK-KOMMYHUKALUSIBIK KOPCETUIETIH KbI3MET — OChl KOPCETIIETIH
KBI3METTEPAIH JKYMBIC 1CTEyl ©31 apKbUIbl KaMTamachl3 €TIIETIH OailJlaHbIC
KbI3METTEPIH KOCa ajiFaHja, €CeNTey pecypCTapblH MYIIKTIK *kanjay (kainra Oepy)
XKoHe (HEeMece) OpHaJacThIpy, OarmapiiaMaliblK KaMTBUIBIMIBI, OarmaapiiaMaiblK
OHIMJIEp/ll, CEPBUCTIK OargapiamMalblK OHIMIEP/l KoHE TEXHHUKAIBIK Kypaiaapabl
naiijananyra Oepy >KOHIHJErl KOPCETIIETIH KbhI3MET HeMece KOpCeTUIeTiH
KbI3METTEPIIH >KUBIHTHIFbI;

2) OacTtamkbpl KY)KaTTap — YCHIHBUIFAH >KOHE alIbIHFAaH TOJIeM IIOTTapbliH,
KYKKY)KATTap/bl, OpPbIHIAIFaH KYMBICTap aKTUIEpiH, KaObUIIay-TancChlpy aKTUIEPiH,
MYKSOMaJIABIK KapTOUKaJlapAbl, TOJIEM BEAOMOCTEPIH KAMTUTBIH €CENTENreH KipicTep/Il
KOHE IEKKEH MIBIFBICTAP bl 0ACTANIKBI €CENKE ay KY’KaTTaphl;

3) xy#enik OaraapiaMaliblK KaMCbI3AaHABIPY — "AIEKTPOHJIbI YKIMETTIH"
AK-mH(bpakypbUIBIMBI aNmapaTThlK KEMICHIHIH XoHE JepeKTepni Oepy KemiCiHiH



KYMBICBIH KaMTaMmachl3 €Tyre apHajdfaH OarjgapiamMaiap MeH OaraapiiamMaibiK
KEIIEHIEP KUBIHTHIFBL;

4) >)xaHama TIBIFBIHIAP — OMEPATOPABIH €cenl Oepy Mep3IMIHJETI IIBIFBIHIAPHI,
coHblH imriHae OipHeme AK-KbI3METTEpMEH ceOenTiK-calaapiiblK OallaHbIChl Oap
*oHe ochiHmail AK-KpI3METTEp apachlHa YIECTIPUIYTe KaTaThIH TIPKEITCH aKTUBTEP
OOMbIHIIIA MIBIFBIHAAP, coHAal-ak AK-KpI3MeTTepAl KepceTyMeH OaillaHbICThI eMec
#oHe AK-KpI3MeTTepMeH ceOenTiK-canaapiiblK OaIaHbIChI JKOK KoHE OJap apachiHaa
YJAECTIpYAl Tajam eTeTiH ONepaTOpblH IIBIFRIHAAPHl (O31HAIK KYHBI OOWBIHIIA
HIBIFBIHJIAP, MEP31M IIBIFBIHAAPHI, OKIMIILIIK IIBIFBIHAAP, ©3T€ IBIFBIHAAD);

5) AK-xpi3MeT WMHOGpPaKypbUIBIM pETiHAE — "IIEeKTPOHIBl YKIMETTIH'"
AK-uH(bpakypbUIBIMBIHBIH aKOapaTThl ©HJIEe, CaKTay, Oepy XOHIHJErl ecenTeyill
pecypcTapbiH 03 OeTiMeH Oackapy yiriH xanra oepy (IAAS);

6) cepBUCTIK OarjapiaMaiblK ©HIM — aKNapaTThIK-KOMMYHUKAIIUSIIBIK
KOPCETIJIETIH KbI3METTI 1CKE achlpyFa apHajiraH Oarnapiamaisik eHiM (ChO);

7) "SMEKTpOHIBIK YKIMETTIH" aKmapaTThIK-KOMMYHUKAIIUSIIBIK
UH(PaKyphUIBIMBIHBIH OllepaTopbl (0yJ1aH 9pi — oneparTop) — e3iHe OekiTin oepiireH "
AIEKTPOHABIK YKIMETTIH" aKMmapaTThlK-KOMMYHUKAIUSIIBIK HHPPAKYPHIIBIMBIHBIH
KYMBIC ICTE€Y1H KaMTaMachl3 eTy kykrenreH, Kazakcran PecnyOnukachiHblH Y KIMETI
AWKBIHIAUTBIH 3aH/bI TYJIFA;

8) AK-kp3meT miatgopma peTiHie — OHJa KeiHHEH jKaHa HeMece KOJIIaHbICTaFbl
KOCBHIMIITAJIAp bl (631H1H, TANICHIPHIC OOMBIHINA 931pJCHTCH HEMECE TapaThUIATHIH CATHIII
aJplHFAH KOCBHIMINIANApAbl) OpHAJACTBIPY VINIH OKyHelik OargapiaMalibiK
KaMChI3JaHabIpy bl skanra oepy (PAAS);

9) AK-KbpI3MET CepBHUC PETIH/IE — OMEPATOPABIH OVITTHIK MH(GPAKYPHUIBIMH/IA
KYMBIC ICTEHTIH CEPBUCTIK OaraapiamManblK eHIMaepal xkainra 6epy (SAAS);

10) Tikenel MIBIFBIHAAP — OMEPATOPABIH €Cll Oepy Mep3IMiHJETI MIBIFBIHIAPHI,
COHBIH 1mriHAe HaKThl AK-KbI3MeTIIeH Tikejaed ceOenTik-canaapibl OalaaHbICkl 0ap
TIPKEJITeH aKTUBTEP1 OOWBIHIIA IIBIFBIHAAD (©31HIIK KYHBI OOWBIHINA IIBIFBIHIAD,
Kap KbUIAaHBIPYFa dKYMACAIITHIH IIBIFBIHIAP KOHE OacKa MIBIFBIHIAD);

11) IAAS (infrastructure as a service) — UHPPAKYPHUILIM KbI3MET PETIH/IE;

12) PAAS (platform as a service) — TyFpIpHaMa KbI3MET PETIH/IE;

13) SAAS (software as a service) — OargapiaaMalblK KaMTaMachl3 €Ty KbI3MET
peTiHge;

14) WACC (weight average cost of capital) — kanuTanablH opTalia KyHbI.

4. UIeFpiHaapapl TIKEICH MIBIFBIHIAPFA KOHE KaHaMa IIBIFbIHAApFa 06y OChI
ojicrteMere 1-KochIMIIIara COMKeC Ky3€ere achIpblUIabl.

5. AK-KbpI3METIH ICKEe achlpy MEMJIEKETTIK OpraHJapiblH OIlepaTopiapbiMEeH
KepceTuieTin 3aHHbIH 7-0a0bl 4) TapmakiiaceiHa coiikec (Oyman opi - Karuna)



OCKITUIETIH aKmapaTTaHABIPYAbIH CEPBUCTIK MOJEIIH ICKE achlpy KarujajiapblHa
COMKEC JKY3€ere achbIpblUIA/IbI.
6. OJIICTEMEHIH HET131H KaJIayIibl KaFuaaTTap:
1) Karepnepain eteyli KaxeTTi JeHrelin eckepe oTbipbin, AK-kpi3merTepai
YCBIHYFa )KYMCAJIaThIH JOJIEII I IIBIFBIHIAPIBIH OPHBIH aHBIKTAY;
2) KipicTepAl koHe MBIFBIHAAPABl THICTI AK-KbpI3METTEpre >KaTKbI3FaH KoHE
OoOJIreH Ke34€r1 alllbIKTHIK.
7. OnpicTeMe KapXKbUIBIK, OaCKapYIIBUIBIK >KOHE CAJBIKTBIK €CEITIIIKTI
OTIEPATOPMEH YChIHY TOPTIO1H KOHE HBICAHBIH ©3repTHeiil.
8. Kynbin ecenreren ke3ae AK-KbI3METTiH MbIHAal Typepi 6ap:
1) aKmapaTThIK-KOMMYHHUKAITUSIBIK HHPPAKYPBIIBIMIAPIBI KalFa aimy OOWbBIHIIA
kei3mertep (IAAS/PAAS);
2) undpakypbsibiIMaapabiH ©31He eHrizeTiH (IAAS/PAAS) Garnmapiamanbik
KamTamachi3 ety (SAAS) xanra amy OOUBIHIIA KbI3METTED.
9. leirpimapapl 066y TopTiOl (MBIFBIHAApABI Oenrimi 0ip AK-xpi3meTTep
TypJiepiHe >KaTKpI3y mpotueci), Tamnceipeic Oepyurire AK-KpI3MeTTep/ll YChIHATBHIH
KaTBICYIIBUIAPIBIH €CENTIK KY)KaTTaphbIMEeH OeTiIeHe/T.

2. MeMIIeKeTTiK Opranfap YIIiH aKImapaTThIK-KOMMYHHUKAIALIHIK,
KOPCETLUIETIH KbI3METTep KYHBIHBIH ecebi

1 maparpad. AkmapaTThIK KOMMYHUKaIWSUTHIK, HEQpaKypsutsiMAas! (IAAS,
PAAS) xxanra Oepy OoibIHIIa KbI3MET KYHBIHBIH €Ce0iH aHBIKTay

10. Mep3im immingeri AK-kp13MeTTep KYHBIHBIH eceOi:

(D+1)*(1+WAACQC)

IAAS/PAAS =~

B

OHJIa,

IAAS/PAAS - AK-KbI3MeTTIH MHQPaKYpbUIBIM PETIHIErT KYHbI (matgopma
KBI3MET pPETiHC, UHPPAKYPBUIBIM KbI3MET PETIH/E);

D — Mep3iMm 11IiHAer! TiKeJaen MIbIFbIHIAP;

I — Mep3iM imIiHeT] )KaHaMa IIBIFBIHIAP;

WACC — kanuTaiaablH opTa eJeM/ i KYHbI,

B — Mep3im imiHzeri yiaectipy 0a3achl. ¥ CbIHBUIATBIH KbI3MET TYpiHE OalIaHbICThI
CaHJIBIK HEMeCE YaKbITTHIK OJIIeMMEH OelnrijieHeai Oip >KYMBbIC OpHBI, aDOHEHTTIK
TesieM, OalilaHbIC apHACHI, TPaPUKTIH KeJjieMi, ail, *KbUT 1IiHaer1 aDOHEHTTIK TeJieM
*)oHe T.0.). Ynectipy 0azaceinbiH kepcetkimi AK-kp3merrep Kartamoreinnma, lamy
)ocnapbiHaa, brokerre xoHe T.0. OeNriaeHyl MyMKiH.



11. ©Op AK-KpI3MeT VIIIiH aHaMa MIBIFBIHIAPABI YIECTIPY ONepaTOPMEH Mep3iM
1iHaer: onepatop by, 0apablk AK-Kpi3MeTTepi OOMBIHINA IIBIFBIHAAPIABIH Kb
comachiHIaFel op AK-KbI3METKE KENETiH MIBIFBIHIAP/BIH YISCTIK caaMarbl OOUBIHIIIA
03 OETIMEH JKYpri3iieii.

12. Kanuran kyHbIHEIH opTa emmeMal kepcetkimnt (WACC) kanmuTaiabplH KYHBIH
KOHE KaTepJiepAl €CKepe OTBHIPHIN, KAKETTI MalgalbUIbIK JACHIeHIH aHBIKTAy YILIiH
naianaHbUIaIbl )KoHE ochl OaicteMere 1-KocbiMinara coikec WACC ecebine colikec
ecenrenenl.

13. WACC ecenrtey OnepaTopAblH TUICTI OFO/KETIH OCKITKEH KE3€HE KbUIbIHA
0ip per, Oipak MEMJIEKETTIK OpraHAapFa axKmapaTTaHABIPYAbl Kapay OOWbIHIIA
OIODKETTIK ©TIHIMA1 YChIHFaH KYHHEH OacTan 3 KYHHEH KEeIIKTIpMeH Kypri3iiei.

2 maparpad. barmapraMarbK KaMTaMackI3 €Tyl KaJFa
6epy GoiBIHIIIA KBI3MET KYHBIHBIH €CeOiH XKYpri3yi aHbIKTay

14. AK-KpI3METTIH CepBHUC PETIH/ET1 KYHBIH €CenTey MbIHaIak ¢hopmyiia OOHbIHIIA
KYprizuieai:
SAAS =IAAS/PAASHC_

MYHJIa,

SAAS - AK-KbI3METTIH CEpBHUC PETIHAET1 Kb 1IITHETT KYHBI;

TAAS/PAAS — HaKTHI cepBUCTIK OarnapiiaMaiblK OHIMHIH dKYMBICBIH KAMTaMachI3
€Ty JKOHIHJEr! IIBIFbIHApFa KENTIPUIreH >KOHE OChl OJicTeMeHiH 14 TapMmarbiHa
colikec ecenreneTiH AK-KpI3MeTTI HH(PAKYPBUIBIM PETIHJIE KayFa OepyAiH KbUIIBIK
KYHBI;

C.yqyy - CCPBUCTIK OaFapaManblK OHIMI JKaIFa OepyIiH KBUIIBIK KYHEI.

CepBucrtik OargapiaMaiblK OHIMHIH KeJleci Typiiepl 0oaaibl:
1) KyHBI HOPMATUBTIK MIBIFBIHIAP/BI €CETTEY OICTEMECIHE COUKEC €CeNTENETIH
TaICBIPBICTBI CEPBUCTIK OaraapiaMaiblK OHIM;
2) KYHbl MEpAIr€pMEH HAPBIKTHIK KOHBIOKTYpara OaillIaHbICThI €cenTeNeTiH 0ap
CEPBUCTIK OaraapiiaMalibIK OHIM.
bap cepBuctik OargapiiamalblK ©HIM TalChIpbic Oepylll — TYTHIHYIIBIIAPMEH
Epexere coiikec TaH1ama bl

MeMiteKeTTiK opraHuap YuIig
aKMapaTThIK-KOMMYHHUKAIUSITBIK
KBI3METTEPIiH KYHBIH ecenrey

anicremecide 1-KochIMIIIa

[IsFeHIapasl TiKeNIeH MILFEHAAPFa KOHE JKaHaMa IBFLRIHAApFa Oery

[IpFrbIHAApABIH aTaybl Tikene#t Kanama



O3iH/IIK KYHBI

Kopinap

Ke13meTkepnepiH eHOCKaKbIChI

Enbekakpiian ayapbimuap

Marepuaniblk eMec aKTUBTEPIiH aMOPTU3AIMSICH

Heri3ri xypamnapasH To3ybl

Heri3ri kypanaapra xoHe MaTepUANJIBIK €MEC aKTHBTEPre KbI3MET KOPCETY HKOHE KOHIIEY

KemikTik KpI3MeTTep OOMBIHIIA NIBIFBIHAAD

Baitnanpic KbI3MeTTepi OOHBIHIIA MIBIFEIHAAD

KoHCynbTanusuIbIK, MIBIFBIHIAD

AKITapaTThIK KBI3METTEP

Ic canmap MIBIFBIHAAPHI

OKINAIKTIK IIBIFBIHIIAD

EnbOex Kopray *aoHe Kayinci3iK TeXHUKAchl OOMBIHIIA IIBIFBIHIAP
OJleyMeTTiK OarqapiamMa OOMBIHIIIA IIBIFBIHIAD

CanbIkTap *oHe 0I0/DKETKe TOJICHETiH 0acKa J1a MiHAETTI ToJleMaep
©O3re HIbIFBIHAAP

JKanmbr xoHe OKIMIILIIK IIBIFEIHIAP

Kopnap

Ke3metkepnepain eHOeKaKbICH

EnGexakpiian aynapsiMaap

Matepuanaplk eMec akTHBTEPAiH aMOPTU3AIUACH

Heri3ri kypanaapbiH TO3ybl

Herizri Kypajiaapra ) XoHE€ MaTCPUAIABIK EMEC AKTUBTECPI'C KbISMET KOPCETY JKOHC KOHCY

KemikTik KpI3MeTTEp OOWBIHIIA IIBIFBIHIAD

Baiinaneic KbI3MeTTEpi OONBIHIIIA MIBIFRIHIAD

KoHCYNbTalMsIIBIK IIBIFBIHAAD

AyIUTOPIIBIK HIBIFBIHAAD

AKXIapaTThIK KbI3METTEP

Ic canap wIBIFBIHAAPBI

OKINAIKTIK OIBIFEIHIIAD

KalbIpbIMABIIBIK XKOHE AEMEYIILTIK KOMEK KopceTyMeH OaiIaHbICThI IIBIFBIHAAP
Enbex Kopray *oHe Kayinci3ik TeXHUKAchl OOWBIHIIA MIBIFBIHIAP
OneyMeTTik OarmapiamMa OOWBIHIIA MIBIFRIHIAD

CanbIKTap jkoHe Or0JDKETKe TOJIEeHEeTiH 0acka Jaa MiHIETTI TeJIeMaep
JupexTopap KeHEeCiH YCTayFa )KYMCaIaThIH IBIFBIHIAD

©3re HMIBIFBIHAAP

AXTHBTEpJIH IIbIFybIHA OAHIaHBICTHI IIBIFBIHIAD

AXTHBTEp/IIH KYHCBI3ZIaHybIHA OaiJIaHbICTHI IIBIFBIHAAP
Baramnarb! ailblpMaIIbUIBIK OOWBIHIIA IIBIFBIHIAD
Kap>xputanasipyFa skyMcaaThlH IIBIFBIHAAP

©O3re WBIFBIHAAP

+ o+ 4+ o+ A+ o+ +

+ + + + F + F + + + + + + + + + + + + A+ +



KoprmopaTuBTik TaOBIC CaNbIFEl OOHBIHIIA MIBIFEIHIAD + +

MemMitekeTTik oprasuap yUIiH
aKMapaTTHIK-KOMMYHHUKAIIASIIBIK
KBI3BMETTEPiH KYHBIH ecenrey

anicTeMeciHe 2-KOChIMIIIa

WACC ecenrrey

WACC g, = Rd * Wd * (1-T) + Re * We, myna

Rd — kape13nbik kapaxatthl TapTy KyHbI (CostofDebt)

Wd — kapsBabIK KapakaTTbl HapbIKTHIK yieci (D/(E+D),%)

T — maitnara canbiHaThIH canbiK Meepiaemeci (TaxRate,%)

Re — o3 xanurtansiabiy KyHbI (CostofEquity)

We — o3 kapaxaTbiablH HapbIKTHIK yiieci (E/(E+D),%)

Kape3apik kanuran KyHbeiH Oenriney (Rd)

Kapsasik kanurtan KyHbl (CostofDebt) oneparopasiy 6ap kpeauTrepi OOHbIHIIIA
MeJILepiIeMenepl AeHreninae Kaobuinanaapl (oap HApbIKTHIK MIAPTTAPMEH AJIbIHFAH
xarmaiina). OnepaTop/ia KapbI3JIbIK Kapakat OoJMaraH jkarjaija, Hemece OJIapJbIH
mapTTapbl HAPBIKTBIK €Mec OOJFaH JKaFmaijga, KapbI3[bIK KalUTAIIBIH KYHBIH
aHbIKTaraH ke3ze, Ka3zakcran PecryOnmkacHbIH ¥ ITTHIK OaHKi aepektepi HeriziHae (
KP ¥nTThIK OaHKiHIH CTaTUCTUKAJBIK OIOJUIETEH1) KapKbUIBIK €MeC YHbIMAap YIIiH
AKUI monnmapeiana Oip KbUIIaH acTaM Mep3iMre OepiiareH KpeauTTep OOWbIHIIA opTa
MeJIIIepiieMe KOJIaHblIaabl, HeMece JlamomapaH calThiHBIH jaepektepineH (http://
www.Damodaran.com) canara apHanFaH opTacajalibIKk MOHAEP Maii/1aTaHbLIa b

O3 KapaXaTblHBIH HApBIKTHIK yieciH (We) Hemece KapbI3JbIK Kapa)aTThIH
HAPBIKTHIK yieciH aHbikTay (Wd)

Juckontray memnmepiemeci OnepaTop KanuTalbIHBIH KYPBUIBIMBIHA HEMECE OJI
apkpuTbl OmiepaTop aKTHBTEPII CATHIN aXyIbl KapKbUIAHABIPFAH 9JIiCKE OAMIaHBICTHI
eMec, OMTKEHI aKTUBTEH KYTUISTIH KeJCIICK aKIIalail Kapa)xaT arbIMJapbl aKTHB
Kap>KbUIaHbIpbUIFaH oflicke OaimanbicThl eMec (MCDO (IAS) 36, A KochIMIIIACHI,
A19 maparpadsr).

O3 (E/(E+D)) xone kapoi3aslk (D/(E+D)) kapaxar yieciH aHbIKTay YIIiH Oec
KBUIIBIK MEpP3IM 1MIIHJAEr1 €H TOJIBIK KOpAbl mainanaHaTblH CTaTUCTHKAJIBIK
aHBIKTAMaJIBIKTap/IbIH JEPEKTEPIHEH AJIbIHFAH cajlaFa apHaJiFaH OpTacalajiblK MOHJIEP
NaiTaIaHbLUIAIBI.

Mamnpzner: gepexrep ?lev (ReleveredBeta) eentey yinin naigananbiiral yKcac
KOPCETKILITEPre colikec 00yl THIC.

O3 KanuTaIBIHBIH KYHBIH Oenriney (Re)

O3 KanuTalblHBIH KYHBIH ecenTereH kesjae OmnepaTopAblH KbI3METIMEH
OallaHbICTBl TOyEKENJepAl €H aHbIK KOpCeTyre MYMKIHIIK OEepeTiH KalHuTaJlJIbIK



aKTUBTEP/Il OaranayabiH TypaeHaipiires mojaenin (Capital AssetPricingModel (CAPM)
naganany ycelHbUTaAbl. bynm perrte, Kaszakcranga ngaMplfaH KOp HapBIFBI
OonMaraHJBIKTaH, €H JaMbiraH koHe okinAl perinne AKIIl HapbIFbIHBIH aepeKTepi
naiiranaHplIa bl

O3 KaluTalbIHBIH KYHBIH €CenTey MbIHA (hopMyJia OOMBIHIIA JKYPTri3iIei:

Re = Rf + ?lev * (Rm — Rf) + S1 + S2 + S3, myHna

Re — kyTinerid Tadbic MemmiepaemMect (3 KaluTalblHa)

Rf — toyekenciz menmepneme (AKILI-ta)

?lev — 6eta ko3 PurmeHTI

Rm — Rf — aknuoHepiik KanuTaifa WHBECTHIMSIIAY KaTepi YIIIH HapPBIKTHIK
ceiifakel (AKII-Ta)

S1 — AKIII-ien canmbICThIpFaH/ia e1/1eT1 KaTep YIIiH ChIiiaKbl

S2 — marpIH KaUTAIIAHIBIPY YIIIH ChIaKbl (KOMITAHUSHBIH KOJIeM1)

S3 — epekiiie Toyeken YIiH ChliaKbl

O3 kanuTan KyHbiH oenruiey (Re)

O3 KanuTall KYHbIH aHBIKTaraH Ke3Jie, "'3epae” XOoNIMHr1 KOMIIaHUsAIapbl TOOBIHBIH
KbI3METIMEH OalijIaHBICTBI TOYCKENJepJl ©H 9N KepceTyre MYMKIHIIK OepeTiH
KaNUTAJIABIK  aKTUBTepAl  OaramayJblH  TYpJEHIIpuIreH  MozaediH  (
Capital AssetPricingModel (CAPM) maiinanany yceiasuiansl. by perre, Kasakcranmga
JaMbIFaH KOp HapbIFbl OOJIMaraHIBIKTaH, €H JaMmblFaH xoHe okinal perinae AKILI
HAPBIFBIHBIH JICPEKTEPI MalJamaHblIa bl

O3 KanuTaJIbBIHBIH KYHBIH €CenTey MbIiHA (hopMyJia OOMBIHINA KYPri3UIel:

Re =Rf+ ?lev * (Rm — Rf) + S1 + S2 + S3, rne

Re — kyTinerid Tadbic MemiepaemMect (3 KaruTaablHa)

Rf — Toyekenci3z menmepiaeme (AKII-Ta)

?lev — 6era kodpurmeHTI

Rm — Rf — aknuonepnik kanuTaiara MHBECTULIMsUIIAY KAaTepl YIIIH HApBIKTHIK
ceritakbl (AKII-Ta)

S1 — AKIII-nieH canpIcThIpFaHa e/Ieri KaTep YIIiH ChliaKbl

S2 — marpIH KanuTalAaHIbIPy YILIIH ChIaKbl (KOMIaHUSHBIH KOJIEMI)

S3 — epexkiiie ToyeKken YIiiH ChIiiaKkbl

Toyekenci3 memnmiepiaeMeni aHbikTay (Rf)

Toyexkenciz mMemmiepieMe peTIHE KOFaphl MHBECTUIUSIIBIK PEUTHHT1 O0ap xKoHE
eTey Mep3iMi KOCIHOPBIHHBIH TIPUIUIIK MEp3IMiHE TEH, €A1H Y3aK MEp3IM/l YKIMETTIK
obnmuramusimap OOWMBIHIIA TaOBICTBUIBIK HOPMAaChl MaijaiaHbUIanbl. Toyenci3
memmepiaeMe periagae 20-xwpuiablk etey Mep3imiMeH AKII KazHambuibIFbIHBIH
oOnuTanusIapelH ©Teyre OpTa TaOBICTBHUIBIK IMaiTalaHbUTYbl MYMKIH (YCHIHBUIATHIH
nepekkkesi: AKII denepanasl kop xkyihect http:// www.federalreserve.gov).

bera koapurmentin oenriney (?)



Kapb13 OeH 03 KanuTaldbIHBIH HBICAHABI apaKaThIHACKIH ecKepe OThIphIN ?lev (
ReleveredBeta), 6eta mbiHagait hopmyna OoMbIHIIIA ecenTeNne/I:

?Nev = ?u * [1+ (1-t) x (D/E)], mynna

?lev — KapKbUIBIK TOYEKeN eckepiireH 6eta KodPuimeHTi

?U — KapXKBUIBIK TOYEKEN ecKepiiMereH 0eta KodhGuIueHTi (CaIbICTHIPhUIATHIH
KoMnaHusiap OolplHIIA OeTta KOAX(PPUIIMEHTTIH  MEIMAHJBIK  MOHI);
NewYorkUniversity’sSchoolofBusiness (Damodaranon-line) ecentenaren ocbl
K02(pUIIMEHTTIH canara apHajFaH OpTa CaJIaJIbIK MOHJIEpl HeMece 0ec JKbUT 1ITiHIer1
€H TOJbIK Kop mnaiipanansuiran IbbotsonAssociates, SBBI Yearbook
AHBIKTAMAJIBIKTAPBIHBIH JEPEKTEP1 Maii1amaHblIa bl

t — ka3zakcran PecnyOmumkaceiHbiH CallblK Typaibl 3aHHaMachlHa COHKeC
HOPMATHUBTIK CAJBIKTHIK MOJIIIEPIEME

D/E — 3 30H€ KaphI3JbIK KapakaT apaKaTbIHACKIHBIH OpTacajaiblK KepceTKimi (
MbIcanbl, Bloomberg kapXbpUIBIK-TaJlaMalIbIK areHTTITIHIH Hemece [lamonapan
CalTHIHBIH JepEeKTepl OOMBIHIIIA)

Manpast: ?u, D/E MoHAepi YIIiH AaMbI KaTKaH HAphIKTapFa apHaJIFaH cajlaiblK
KOPCETKIIITEP KOJITAHBLIAIbI.

Rm Genriney

Rm — tyrac AKII akmusimap HapbIFBIHBIH Y3aK MEP3iM/li TAOBICTBUIBIFHI (KeMiH/IE
40 XKpUT 1IIHJET1 HAPBIKTBHIK MOPTQENbAIH TapUXU TAOBICTBHUILIFBI). ¥ CHIHBUIATHIH
nepekkesnep: Acara/lamomapannsiH (http://www.Damodaran.com) cTaTHCTHKAIBIK
aHpIKTamanbIkTapel, IbbotsonAssociates, SBBI Yearbook koMmaHUsICHIHBIH
CTaTUCTUKAJIBIK aHBIKTAMaJIBIKTAPHI.

Enpmix Toyekeniri yiriH celiiakpiabl oenriney (S1)

Enpix Toyekeniri yuniH cbiiakel KazakcTaHHBIH JoJapAarsl Oaraiibl Karazaaphbl
OolipIHIIIAa TAaOBICTHUIBIK TeH Toyenci3 aktuTepaid (AKIL Toyernciz memnmepnemect)
TaOBICTBUIBIFBI  aPACBIHIAFbl aFbIMJIaFbl  AWBIPMAIIBUIBIK PETIHAE eCenTeNe/Ii.
KazakcTaHHbIH TI€TEN BallOTacChlHIAAa HOMUHAIUSIJIAHFAH MEMJIEKETTIK Oarabl
Kara3znapbl OoJMaraHAbIKTaH, ecentey YymiH Ka3zakcTaHHBIH MEMIIEKETTIK
koMmnaHusuiapsl (Mbicanbl, BPK) oOnuranusuiapblHbIH TaOBICTBUIBIFBIH TMalgaIaHy
KaxeT. CalbICThIPBIIATBIH Oaraibl Kara3gap HIBIFAPhUIY IIAPTTaphbl KOHE alHay
Mep3iMaepl OOMBIHILA CaNbICTHIPMaibl OOJIybl KOHE OJIapJblH 1IIiHE CaJbIHFAH
ONIIMOHAAPHl O00aMaybl THIC. ¥CHIHBUIATBHIH Jepekkesnep: "Cbonds.ru" (http://
www.cbonds.ru) aknmapatteik arenttiri; AKII ®denepanabl Kop XKyHeciHIH pecMu
caitte (http://www.federalreserve.gov).

ITaxbIH KaNUTaTIaHIBIPY YIIiH ChIHAaKbIHBI Oenriney (S,)



Kepcerkim AKII xop HapbIFbIHAAFBl HHBECTUIIHMSIIAP OOUBIHINIA OpTa TApUXHU
TaOBICTBUIBIKTAPBI apachbiHJIaFbl aWBIPMAIIBUIBIK PETIHJE JKOHE KOMMAHUSHBIH
KanuTaigaHyblHA Kapail OHbIH OM3HECIHEe MHBECTHIIHSIIAY OOUBIHIIIA €CeTTeNe/Il.

¥ coiHbUIaThIH epekkesaep: IbbotsonAssociates, SBBI Yearbook koMmHausIChIHBIH
CTAaTUCTUKAJIBIK AHBIKTAMAJIBIKTaPBhI.
14. Epekme Toyekenaik yIIiH CbliiakbiHbl Oeinriney S,. KoanaHsicTarbl

KOCIMMOPBIHHBIH €PEKIIe TOYEKEIIITHE d9cep €TeTiH Heri3ri ¢pakTopiap:

1) Heri3ri KbI3METKEpJIepre TAyeNIIiK;

2) KOPIOPATUBTIK OacKapy carachbl;

3) Heri3ri KbI3METTI TYThIHYIIbLIAPFa TOYEIITIK;

4) HeTi3T1 KETKIZYIILIePre TOyeIIiTIK.

15. Epekiiie ToyeKkenaiK YIIiH ChIHaKbIHBI OeNrijiey ChIHaKbIHBI OCNTijiey YIIiH

MBIHAJal aJrOPUTM ITaiIAJIaHbLIAbI:

1) >xorapbizia KenTipuireH ap GakTop OOMBIHINA TOYEKEIIIK JOPEKECiH aHbIKTa, 1-
KECTere coiikec onapra mapTThl Oangapasl 0epy;

2) OapnblK Oangaplbl KOCY >KOHE ajblHFaH COMaHBI 4-Ke (ToyeKeldiK
(akTOpIapbIHbIH CaHbl) 06Jy KOJbIMEH, OapiblK (akTopiap OOWBIHIIA KUBIHTHIK
TOYKEJIIK HET131H/Ie KOCIMOPBIHHBIH EPEKIIe TOYEKEIIITTHIH MaFbIHACKHI OeJTUIeHEe/T;

3) epekilie TOYEKENIKTIH 2-KeCcTere coilkec ajiblHFaH OalilaFbl MarblHACHhIHA
0aiiIaHBICTHI €PEKIIIe TOYCKENIIK YIIIiH ChIfaKbl Oepiei.
1 xecre

Toyeken gopexecin Genruiey alropuTMi

Toyeken nopexect
Toyexen (akTopsl

Temen 6ann Oprta 6ann Koraps! Gan
HET'13T1 KbI3METKEPIIEPTe TOYEIAUTIK 1 2 3
KOpPIOPaTHBTIK OacKapy canachl 1 2 3
HET13T1 KbI3METT] TYTHIHYIIBUIApFa TOYeI ALK 1 2 3
HETI3r1 XKEeTKI3yLIiiepre TayeniIiK 1 2 3

2 KecTe

Epekmme Toyeken YIIiH CRIHAKBIHEI €CENTeY alrOPATMI

Toyeken nopexeci Ecenrenren marbIHACH Cerrifakbl Menmepi, %
>1, Gipak

Tomen |:| 0-0,5
1,5
>1,75, 6ipak

OpTa |:| 1-1,5



2,25
>2,75, 6ipak
YKorapsl |:| 2-3
3
Tenreneri axma arpIMJIaphl YITIH WHBECTUIIHSIIAyFa apHAIFaH WACCUSD

JUCKOHTTAy MeJIlepieMeciH MbIHa (hopmyJia OOMBIHIIA TEHIere aynapy Kyprizuiyl

THIC:
WACCKZT = (1+WACCUSD) * 1+ T /1+ L™ 1,

MYH/Ia
WACCKZT — aKllia arbIMJapbIHBIH KOPBITHIH/ABI BaOTaChiHIA (TEHTE)

WHBECTUIUSJIAP YILIH JUCKOHTTAY MeJIIepIeMect;
WACC,qp — AKII nonnapsiiaa MHBECTHLHUSIAP YUIIH JUCKOHTTAy

MeOJIIIEepIIeMECt;

o™ KazakcTangarsl y3aKk Mep3iMi HHQIISIUS;

r,oq — AKII-TaFs! y3aK Mep3iMai HHQIIALHL.
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