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�§�(���(�����A���%�(�:�&�(�-�/�=���*�,�(�������(���-�/�������*�,�(���1�!�6����: 
�‡ �*�,�(�������(���-�/���(���-�<�,�(���(���%�(�#�(�!�����t 108 609�/�(�&�&/ ���(���V
�‡ �%�A�-�(���&�����*�,�(�������1���~�!�(�,�(���<�•���t 2 395�/�(�&�&/ ���(���V
�‡ �%�A�-�(���&�����*�,�(�������1���~�/���#�!���•���t 109�/�(�&�&/ ���(���V
�‡ �%�A�-�(���&�����*�,�(�������1���~�
�<�8�!���•���t 825�/�(�&�&/ ���(���V
�‡ �*�,�(�����������&���/���#�������t 2 704�/�(�&�&/ ���(���X

�Á�/�,�(���/���#�=�-�/���(���%�(�#�(�8�&�(-�/�(�����,�&�<�5���4���,�%�������¶�(�-�/���&�����-�!�(���(�
�#���-�/����

�°�&�����-�/���6���(�&�&���A���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���W��
�Á�1�%�%�������&�����-�/���6�����t 96 668�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤��
NPV �t 72 370 �/�<�-. ���(�#�#�X���Á�Ì�¤
IRR �t 22,5%
�Á�,�(�!���(�!�1�*�����%�(�-�/�����¿�,�(���!�/�����t �ó�U�í�#���/
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�/�(�����,�&�<�5���4���,�%�����#�A���*�,�(�������(���-�/�������-�<�,�(���(���!�(�,�(���=�����(���%�(�#�(�!��������
�¶�(�-�/���&�����-�!�(���(�
�#���-�/�����-�(���(�!�1�*�&�(�����%�(�:�&�(�-�/�=�@���í�ì�ò���/�<�-�X���/�(�&�&��
�*�,�(���1�!�6�������������(���X��
�¶�(�%�*���&���A
�Ã�½�½���h�½�#�����¤���,�(�i���A���#�A���/�-�A���(���&���%���������-���%�<�5���-�(���,���%���&�&�<�5��
�5�(�#�����&���(���������,�(�*�,�(�%�<�9�#���&�&�(���(���-���!�/�(�,�����¶�������5�-�/���&���X���¦��
�1�*�,�����#���&�������¶�(�%�*���&�������&���5�(���A�/�-�A���í�ì���-���#�=�-�!�(�5�(���A���-�/�����&�&�<�5��
�*�,�����*�,���A�/�����U���ô���>�#�������/�(�,�(���U���î���%�(�#�(�8�&�(-�/�(�����,�&�<�5���4���,�%�<�U���������(����
�*�(���*���,���,���
�(�/�!�����%�(�#�(�!���U�������/���!�������-���,�����-�&�<�����*�,�����*�,���A�/���A��
�~�����&���%���@�/�-�A���#�(�����-�/���!�(���U���/�,���������&���(�%�����,���%�(�&�/�(�%��
�-���#�=�-�!�(�5�(���A���-�/�����&�&�(�����/���5�&���!���•�X���°�&���6�����/�(�,�����%�����/���5�(�,�(�9�1�@��
�&���,���
�(�/���&�&�1�@���,���*�1�/���6���@�������,�������(�&���U�����8�/�(���*�(�����(�#���/���(�
���-�*���8���/�=��
�-�
�<�/���%�(�#�(�!�����*���,���,���
�(�/�8���!���%�X
�À�<�&�(�!
�‡ �¯�����*���,���(�����î�ì�í6�t�î�ì�î�ì�������X���-�,�����&�����(���(���(�����/���%�*���,�(�-�/�����%���,�(���(���(��

�*�,�(�������(���-�/�������%�(�#�(�!�����-�(�-�/�������#���í�U�ô�9�X���Á�(���#���-�&�(���*�,�(���&�(�����%��
OECD, �����î�ì�î�í-2029 �����X���/���%�*�<���,�(�-�/�����*�,�(�������(���-�/�������%�(�#�(�!����
�-�(�5�,���&�A�/�-�A���&�����1�,�(���&�����í�U6%.

�‡ �¦���/���8���&�������*���,���(�������î�ì�í�ò�t�î�ì�î�ì�������X���&���
�#�@�����#���-�=���*�(�#�(�����/���#�=�&���A��
�����&���%���!�����*�(�/�,���
�#���&���A���������!�(���(���!�(�,�(���=�����(���%�(�#�(�!�����-�(��
�-�,�����&�����(���(���<�%���/���%�*�(�%���,�(�-�/�����ó�U�ï�9�X���¿�(���*�,�(���&�(�����%��Fitch
Solutions�U���-�(���#���-�&�(���%���,�(���<�%���/���&�����&�6���A�%�������*�(�/�,���
�#���&������
�%�(�#�(�!���U�������¶�������5�-�/���&�����/���!�����������î�ì�î�í-�î�ì�î�ð�������X���/���%�*���,�(�-�/����
�*�(�/�,���
�#���&���A���-�(�-�/�������/�������-�,�����&���%���ï�9�X

�¦���8���%���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���M
�‡ �»���#���8���������(�-�/�1�*�&�(�����!�(�,�%�(���(�����
�����<�X���¶�(�%�*���&���A�����#���������/��

�!�,�1�*�&�<�%�����*�(�-�����&�<�%�����*�#�(�:�����A�%����(530 �/�<�-�X�������•�������¶�(�-�/���&�����-�!�(��
�(�
�#���-�/���U���������&���5���ò�ì���/�<�-�X���������
�1���1�/�����<�����#���&�<�����#�A���(�
���-�*���8���&���A��
�º�Ã�Ç���-�(�
�-�/�����&�&�(�����!�(�,�%�(���(�����
�����(���X���Á�#�����1���/���(�/�%���/���/�=�U���!�(�,�%����
�����&���%���@�/�����<�-�(�!�1�@�����(�#�@�������-�/�,�1�!�/�1�,�����%���/���,�����#�=�&�<�5�������/�,���/�U��
�*�(�>�/�(�%�1���(�
���-�*���8���&�������º�Ã�Ç���-�(�
�-�/�����&�&�(�����!�(�,�%�(���(�����
�����(����
�*�(�����(�#���/���-�&�������/�=���-���
���-�/�(���%�(�-�/�=���%�(�#�(�!��. 

�‡ �§���(���,���4���8���-�!�(�����*�(�#�(�����&�����X���¿�,�(���!�/���
�1�����/���,�����#�����(�����&������
�����#�(�%���,���6�������¶�(�-�/���&�����-�!�(���(�
�#���-�/�����~�ì�U�õ���%�#�&���8���#�(�����!�•���-��
�,���������/���#���&�&�(�������(�,�(���&�(-�/�,���&�-�*�(�,�/�&�(���������#�(�����-�/���8���-�!�(����
���&�4�,���-�/�,�1�!�/�1�,�(��. �¦���,�������(�&�����4�1�&�!�6���(�&���,�1���/���!�,�1�*�&�<����
�*���,���,���
�(�/�8���!�����!���!���Ã�½�½���h�ª�«�¿�i�������Ã�½�½���h�º�°�¸�È�i�U�������/���!�������í�ñ��
�%���#�!���5���*���,���,���
�(�/�8���!�(�����%�(�#�(�!���X���À���-�*�(�#�(�����&�������*�,�(�������(���-�/������
�A���#�A���/�-�A���*�,�����%�1�:���-�/���(�%�U���*�,���&���%���A�����(�����&���%���&������
�(�*���,���/�����&�(�-�/�=�����(�-�/�����!���������,�������(�&�<���¶�������5�-�/���&���U���
�#�����(�-�/�=������
���(���%�(���&�(�-�/�=�����<�5�(�������&�����,�<�&�(�!���À�(�-�-����.

�°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª�#�A���,�����#�������6�������¿�,�(���!�/�����/�,���
�1���/�-�A���4���&���&�-���,�(�����&�������&�����-�1�%�%�1��
96 �ò�ò�ô���/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�U���������!�(�/�(�,�<�5�W
�‡ 10�9���~�õ���ò�ò�ó���/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t ���(�#���(���(�����4���&���&�-���,�(�����&�������~�*�,����
�&���#���8�����������#�(���(���(���(���(�
���-�*���8���&���A�•�V
�‡ �ô�ì�9���~�ó�ó���ï�ï�ñ���/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•��- �1�8���-�/�������Ç�¿�°���~�<�/���&�U���<���D�U���^�<�/�•�V
�‡ �(�/�í�ì�9���~�õ���ò�ò�ó���/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t �1�8���-�/���������&�����-�/�(�,��.
�¿�,�����#���������%���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A�������%���,�<�����(�-�1�����,�-�/�����&�&�(����
�*�(�������,���!�����A���#�A�@�/�-�A�����&�����!���/�����&�<�%���U���4���&���#�=�&���A���-�/�,�1�!�/�1�,����
�4���&���&�-���,�(�����&���A���������(�#�������1�8���-�/���A�������¿�,�(���!�/�����(�*�,�������#�A�/�-�A���*�(��
�,�����1�#�=�/���/���%���-�(���%���-�/�&�<�5���*���,�����(���(�,�(�����-�����&�����-�/�(�,�(�%.
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KAZAKH INVEST. �°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�¤�����1�-�/���î�ì�î�í�����X��

�º���-�/�(�,���-�*�(�#�(�����&�������*�,�(���!�/��

�¿�,�(���1�!�6���A
�§�(���(�����A���%�(�:�&�(�-�/�=�W��35,5 �/�<�-�X���/�(�&�&���%�A�-�����*�/���6�<, �������%���&�&�(�U���/�1�9�!�����~�6���#���!�(�%�•���t 21 414 
�/�(�&�&�V���,�1�����&�!�����t 3 624 �/�(�&�&�V�
�����,�(���t 1 647 �/�(�&�&�V�-�1�*�(���(�����&���
�(�,���t �î���õ�ò�ñ���/�(�&�&�V��
�!�,�<�#�=�A���t 1 318 �/�(�&�&�V���(�#���&�=���t �í���ï�í�ô���/�(�&�&; �*�,�(�8�������~�*���8���&�=�U���9���A�U�������#�1���(�!�U��
�(�!�(�,�(�8�!���U���-���,���6���•���t 3 624�/�(�&�&�X����

�¦�&�1�/�,���&�&�������-�*�,�(�-: �î�ð�ò�U�î���/�<�-�X���/�(�&�&���%�A�-�����*�/���6�<

�Á�/�,�(���/���#�=�-�/���(���*�/���6���4���
�,���!���������¦�(�-�/�(�8�&�(-�¶�������5�-�/���&�-�!�(�����(�
�#���-�/��

�¿�,�(���!�/

�¦���,���%�!���5���¿�,�(���!�/�����*�#���&���,�1���/�-�A���-�/�,�(���/���#�=�-�/���(���*�/���6���4���
�,���!����
�%�(�:�&�(�-�/�=�@��35 �/�<�-�X���/�(�&�&���%�A�-�&�(�����*�,�(���1�!�6���������������(���&�(. �Á�/�,�(���/���#�=�-�/���(��
�*�#���&���,�1���/�-�A���,�����#�����(�����/�=���&���������%���#�=�&�(�%���1�8���-�/�!�����*�#�(�:�����=�@���ï�ì�ì������������
�¦�(�-�/�(�8�&�(-�¶�������5�-�/���&�-�!�(�����(�
�#���-�/���U���Ä�,�������,�-�!�(�%�,�����(�&���U���-�X���®���&����.
�¿�,�(�������(���-�/���(���*�,�����1�-�%���/�,���������/���(�,�����&�������6���@���*�(�#�&�(���(��
�*�,�(�������(���-�/�����&�&�(���(���6���!�#���X
�¶�(�%�*���&���A
�°�&���6�����/�(�,�(�%���¿�,�(���!�/�����A���#�A���/�-�A�����!���%���/�¦�¶�½�������#���6�����¤�½���h�Á�(�6�����#�=�&�(-
�*�,�����*�,���&���%���/���#�=�-�!���A���!�(�,�*�(�,���6���A���h�«�,�/i�-�i�U���-�(�������&�&�(�����Ä�!�����(�%��
�¿�,�����������&�/�����À���-�*�1�
�#���!�����¶�������5�-�/���&�������î�ì�ì�ó�����X���~�h�°�&���6�����/�(�,�i�U��
�h�¶�(�,�*�(�,���6���A�i�U���h�Á�¿�¶�i�•�X���½�-�&�(���&�(�������������8�������Á�¿�¶���A���#�A���/�-�A���-�(�������-�/��������
�-�(�6�����#�=�&�(-�>�!�(�&�(�%���8���-�!�(�%�1���,���������/���@���¦�¶�½���&�����*�,���&�6���*���5���*���,�/�&���,�-�/������
���(�-�1�����,�-�/�����������
�����&���-���X���¦���&���-�/�(�A�:���������,���%�A���Á�¿�¶���A���#�A���/�-�A���1�8�,�������/���#���%��
�í�î�����(�8���,�&���5���������������-���%�<�5���(�,�����&�������6�����X. 

�À�<�&�(�!
�‡ �¦���î�ì20���X���1�,�(�����&�=���%���,�(���(���(���*�(�/�,���
�#���&���A���-�(�-�/�������#��125 �%�#�&���/�(�&�&��

�%�A�-�����*�/���6�<�X���Á�(���#���-�&�(���*�,�(���&�(�����%���½�Ñ�Á�À�������Ç�¤�½���½�½�»�������%���,�����
�1�����/��
�&���
�#�@�����/�=�-�A���,�(�-�/���(�
�:�����(���1�,�(���&�A���*�(�/�,���
�#���&���A���%�A�-�����*�/���6�<�X��
�Á�,�����&�����(���(���(�����/���%�*���,�(�-�/�����~CAGR) �����î�ì�î�í-�î�ì�î�ð�������X���-�(�-�/�������/���í,8%. 

�‡ �Á�,�����&�����(���(���(�����/���%�*���,�(�-�/�����*�(�/�,���
�#���&���A���%�A�-�����*�/���6�<�������¶�������5�-�/���&��������
�*���,���(�����î�ì�î�í-�î�ì�î�ð�������X���-�(�-�/�������/���í�U�ï�9�U�����(�-�/�����&�1�����î�ò�ï�U�õ���/�<�-�X���/�(�&�&. �À�(�-�/�1��
�(�
�;���%�(�����*�(�/�,���
�#���&���A���%�A�-�����*�/���6�<���-�*�(�-�(�
�-�/���1���/���,�(�-�/���8���-�#���&�&�(�-�/����
�&���-���#���&���A�U�������/���!�������*�(�-�/���*���&�&�(���������%���&���&�������!�1�#�=�/�1�,�<���*���/���&���A��
�&���-���#���&���A�������*�(�#�=���1���
�(�#�����������(�,�(���<�5�������������/���8���-�!���5���*�,�(���1�!�/�(���X��
�¿�(�/�,���
�#���&�������%�A�-�����*�/���6�<���&�������1�9�1���&���-���#���&���A�������À�¶���-�(�-�/�����#�A���/���í�î�U�ð���!����
�&�����8���#�(�����!���������î�ì�î�ì�����X���½�����������/�-�A�U���8�/�(���1�,�(�����&�=���*�(�/�,���
�#���&���A���%�A�-����
�*�/���6�<���&�������1�9�1���&���-���#���&���A�����(���,���-�/���/�����(���í�î�U�õ���!�����&�����8���#�(�����!�����!���î�ì�î�ð����.

�¦���8���%���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���M
�‡ �¥�#�����(�-�/�=���!�����%�!���%���,�<�&�!���%�X�Ä�,�������,�-�!�����,�����(�&���,���-�*�(�#�(�����&������

�����(���,���4���8���-�!�(�����
�#�����(�-�/�����!�����%�!���%���*�(�/�,���
���/���#�=�-�!���%���,�<�&�!���%���-�
�<�/����
���X���¤�#�%���/�<�������¤�#�%���/���&�-�!�(���(�
�#���-�/�����~�-���&���-���#���&�����%���ð�U�ì���%�#�&���8���#�(�����!�•�X��
�Ä�,�������,�-�!�����,�����(�&���,���-�*�(�#�(�����&�������í�ì�ì���!�%���(�/���/�,���-�-�<��
�,���-�*�1�
�#���!���&�-�!�(���(�����&���8���&���A���¤�#�%���/�<-�Ä�-�/�=-�¶���%���&�(���(�,�-�!���¤-3.

�‡ �§�(�-�1�����,�-�/�����&�&���A���*�(�������,���!���X���ª���A�/���#�=�&�(�-�/�=�������,���%�!���5���¿�,�(���!�/����
���5�(�����/�������*���,���8���&�=���*�,���(�,���/���/�&�<�5���(�/�,���-�#���������#�A���(�!�������&���A��
���(�-�1�����,�-�/�����&�&�(�����*�(�������,���!���U���8�/�(���*�,�����1�-�%���/�,���������/���*�(�#�1�8���&�������,�A������
�#�=���(�/�������*�,���4���,���&�6�����X��

�‡ �¶�(�,�%�(�����A���
�������X���°�&���6�����/�(�,���*�#���&���,�1���/�����<�,���:�������&�������!�(�,�%�(���<�5��
�!�1�#�=�/�1�,���~�*�9���&���6�<�U���A�8�%���&�A�U���!�1�!�1�,�1���<�������-�(���•���&���������%���#�=�&�(�%���1�8���-�/�!����
�*�#�(�:�����=�@���ï�ò���ì�ì�ì�������������6���#�A�5���-�&�������&���A���-���
���-�/�(���%�(�-�/�����!�(�,�%�(���(����
�
�����<�������-���
���-�/�(���%�(�-�/�����!�(�&���8�&�(�����*�,�(���1�!�6�����X���Ñ�/�(���/���!�������*�(�����(�#���/��
�-�&�������/�=�����������-���%�(�-�/�=���(�/���*�(�-�/�����:���!�(�����!�(�,�%�(���X��

�°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª�#�A���,�����#�������6�������¿�,�(���!�/�����/�,���
�1���/�-�A���4���&���&�-���,�(�����&�������&�����-�1�%�%�1��100 257 
�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�U���������!�(�/�(�,�<�5�W
�‡ 70% (70 180 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t ���(�#���(���(�����4���&���&�-���,�(�����&�������*�,����

�&���#���8�����������#�(���(���(���(���(�
���-�*���8���&���A�V
�‡ �(�/���ï0% (30 077 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t �1�8���-�/�������°�&�����-�/�(�,���X
�¿�,�����#���������%���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A�������%���,�<�����(�-�1�����,�-�/�����&�&�(����
�*�(�������,���!�����A���#�A�@�/�-�A�����&�����!���/�����&�<�%���U���4���&���#�=�&���A���-�/�,�1�!�/�1�,����
�4���&���&�-���,�(�����&���A���������(�#�������1�8���-�/���A�������¿�,�(���!�/�����(�*�,�������#�A�/�-�A���*�(��
�,�����1�#�=�/���/���%���-�(���%���-�/�&�<�5���*���,�����(���(�,�(�����-�����&�����-�/�(�,�(�%.
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�‡ �A���6�(���/�(�����,�&�(�����t 4 80�ï���/�<�-�X�������X/ ���(���V
�‡ �%�A�-�(���*�/���6�<���t 91 967�/�(�&�&/ ���(���V
�¦�&�1�/�,���&�&�������-�*�,�(�-�W
�‡ �*�(�/�,���
�#���&�������%�A�-�����*�/���6�<���t �î�ð�ò���/�<�-�X���/�(�&�&/ ���(���X

�À���-�9���,���&�������*�,�(�������(���-�/�������%�A�-�����*�/���6�<��
�°�&�����-�/���6���(�&�&���A���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���W��
�Á�1�%�%�������&�����-�/���6�����t �í�ì�î���ò�ï�ï���/�<�-. ���(�#�#�X���Á�Ì�¤��
NPV �t 91 609�/�<�-�X���(�#�#�X���Á�Ì�¤
IRR �t 19,9%
�Á�,�(�!���(�!�1�*�����%�(�-�/�����¿�,�(���!�/�����t 6�U�ï���#���/

�¿�,�(���!�/
�»���-�/�(�A�:���%�����&�����-�/���6���(�&�&�<�%���*�,�(���!�/�(�%���~�h�¿�,�(���!�/�i�•���*�#���&���,�1���/�-�A��
�,���-�9���,���&�������������-�/���1�@�:�����(���
�����&���-�����¤�½���h�¤�#���#�=�¤���,�(�i���*�1�/���%��
�����*�1�-�!�����9���-�/�����
�,�(���#���,�&�<�5���*�/���6���4���
�,���!���-�����������(���&�(�����%�(�:�&�(�-�/�=�@��
�ð�ó�U�õ���%�#�&���/�(�&�&���%�A�-�����*�/���6�<�������®���%�
�<�#�-�!�(���(�
�#���-�/���X���¦���&���-�/�(�A�:������
�%�(�%���&�/���*�(�������1�%���*�/���6���4���
�,���!���%�����������,�9���&�(���-�/�,�(���/���#�=�-�/���(�U��
�(���&���!�(���(�
�;���!�/�<�����:�����&���������������&�<�������>�!�-�*�#�1���/���6���@. 
�¶�(�%�*���&���A
�¤�½���h�¤�#���#�=�¤���,�(�i���A���#�A���/�-�A���!�,�1�*�&�����9���%�����*�,�(�������(�����/���#���%���%�A�-����
�*�/���6�<�������¶�������5�-�/���&���X���½�
�;���%���*�,�(���������*�,�(���1�!�6�����������î�ì�î�ì�����X�����(�-�/������
�ñ�í�U�ð���%�#�&���/�(�&�&�X�����¦�����!�/�������5���¶�(�%�*���&�������8���-�#�A�/�-�A���ò���4�1�&�!�6���(�&���,�1�@�:���5��
�
�,�(���#���,�&�<�5���*�/���6���4���
�,���!������2 �������-�/���1�@�:�������%���/�(�8�&�<����
�*�/���6���4���
�,���!���������¤�#�%���/���&�-�!�(���(�
�#���-�/���U�������/���!�������!�(�%�
���!�(�,�%�(���<����
�������(���U���1�
�(���&�<�����6���5�U���-�(�,�/���,�(���(�8�&�<�����/���,�%���&���#���������&�!�1�
���/�(�,. 
�À�<�&�(�!
�‡ �¦���î�ì20 ���X���1�,�(�����&�=���%���,�(���(���(���*�,�(�������(���-�/�������-�(�-�/�������#���í�î5 �%�#�&��

�/�(�&�&���%�A�-�����*�/���6�<�X���Á�(���#���-�&�(���*�,�(���&�(�����%���½�Ñ�Á�À�������Ç�¤�½���½�½�»�U������
�%���,�����
�1�����/���&���
�#�@�����/�=�-�A���,�(�-�/���(�
�:�����(���1�,�(���&�A���*�(�/�,���
�#���&���A��
�%�A�-�����*�/���6�<�X���Á�,�����&�����(���(���(�����/���%�*���,�(�-�/�����~CAGR) �����î�ì21-2024 �����X��
�-�(�-�/�������/���í,8%. 

�‡ �¦���î�ì�î�ì�����X���(�
�;���%�<���*�,�(�������(���-�/�����������*�(�/�,���
�#���&���A���%�A�-�����*�/���6�<������
�À�¶���-�(�-�/�������#�����õ�ò�U�ñ���/�<�-�X�������î�ð�ò�U�î���/�<�-�X���/�(�&�&�U���-�(�(�/�����/�-�/�����&�&�(. 
�¦�&�1�/�,���&�&�������*�,�(�������(���-�/���(���%�A�-�����*�/���6�<���-�(�-�/�����#�A���/���ô�ð�9�U��
�(�-�/���#�=�&���A���8���-�/�=���*�(�!�,�<�������/�-�A�����%�*�(�,�/�(�%�X��

�¦���8���%���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���M
�‡ �»���#�������&�&���A���/�(�,���(���(-�#�(�����-�/���8���-�!���A���6���*�(�8�!���X���ª�#�A���,�����#�������6������

�*�,�(���1�!�6�������*�(�����-�(�
�-�/�����&�&�<�%�����
�,���&�����%�����¤�#���#�=, �¤�%���,���#�=fresh, 
Tasty Chick�¶�(�%�*���&���A�������*�1�-�/���#�����-���/�=���4���,�%���&�&�<�5���%�����������&�(�����������X��
�¤�#�%���/�<�U�������/���!�������ð���,�������(�&���#�=�&�<�5���,���-�*�,�������#���/���#�=�&�<�5���6���&�/�,��. 

�‡ �§�(�-�1�����,�-�/�����&�&���A���*�(�������,���!���X���ª���A�/���#�=�&�(�-�/�=�������,���%�!���5���¿�,�(���!�/����
���5�(�����/�������*���,���8���&�=���*�,���(�,���/���/�&�<�5���(�/�,���-�#���������#�A���(�!�������&���A��
���(�-�1�����,�-�/�����&�&�(�����*�(�������,���!���������*�(�#�1�8���&���A���-�(�(�/�����/�-�/���1�@�:���5��
�#�=���(�/�������*�,���4���,���&�6�����X��

�‡ �¥�#�����(�-�/�=���!�����%�!���%���,�<�&�!���%�X�®���%�
�<�#�-�!���A�(�
�#���-�/�=���,���-�*�(�#�(�����&����
���������(���,���4���8���-�!�(�����
�#�����(�-�/�����!�����%�!���%���,�<�&�!���%���-�
�<�/�������X���¤�#�%���/�<������
�¤�#�%���/���&�-�!�(���(�
�#���-�/�����~�ð�U�ì���%�#�&���8���#�(�����!�•�U�������/���!�������!�����,���&���6�����-��
�¶�»�À.

�°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª�#�A���,�����#�������6�������¿�,�(���!�/�����/�,���
�1���/�-�A���4���&���&�-���,�(�����&�������&�����-�1�%�%�1��
102 �ò�ï�ï���/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�U���������!�(�/�(�,�<�5�W
�‡ 10�9���~�í�ì���î�ò�ò�����/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t ���(�#���(���(�����4���&���&�-���,�(�����&�������~�*�,����
�&���#���8�����������#�(���(���(���(���(�
���-�*���8���&���A�•�V
�‡ �ô�ì�9���~�ô�î���í�ï�ì�����/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•��- �1�8���-�/�������Ç�¿�°���~�<�/���&�U���<���D�U���^�<�/�•�V
�‡ �(�/�í�ì�9���~�í�ì���î�ò�ò���/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t �1�8���-�/���������&�����-�/�(�,���X��
�¿�,�����#���������%���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A�������%���,�<��
���(�-�1�����,�-�/�����&�&�(�����*�(�������,���!�����A���#�A�@�/�-�A�����&�����!���/�����&�<�%���U��
�4���&���#�=�&���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A���������(�#�������1�8���-�/���A�������¿�,�(���!�/����
�(�*�,�������#�A�/�-�A���*�(���,�����1�#�=�/���/���%���-�(���%���-�/�&�<�5���*���,�����(���(�,�(�����-��
���&�����-�/�(�,�(�%.
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�%�(�����,�&�������6���A���������-�/���1�@�:�����(���*�,�����*�,���A�/���A���*�(�����<�,���:�������&���@��
�4�,�1�!�/�(���������¤�#�%���/���&�-�!�(���(�
�#���-�/���X���ª�����-�/���1�@�:���A���*�#�(�:�����=��
���&�/���&�-�����&�(���(���4�,�1�!�/�(���(���(���-���������-�(�-�/�����#�A���/���í���ì�ì�ð�������X��
�¶�(�%�*���&���A
�Ã�½�½���h�®���,�!���&�/�Ç�,�1�!�/�i���A���#�A���/�-�A���(���&���%���������!�,�1�*�&�����9���5���8���-�/�&�<�5��
�-�����(���(���8���-�!���5���5�(���A���-�/���������¶�������5�-�/���&���������É���&�/�,���#�=�&�(�����¤�������X��
�½�-�&�(���&�(�������!�6���(�&���,���¶�(�%�*���&�������t �½�,�����
���-�<�§�,�1�*�*���~�ñ�í�9�•�U���(�����&��
�������!�,�1�*�&�����9���5���5�(�#�����&���(���������À�¶�X���¶�(�%�*���&���A�����<�*�1�-�!�����/���-���(�@��
�*�,�(���1�!�6���@���*�(�����
�,���&���(�%��QazaqFruit�U���,�����#�����1�A�������������,�(���&���8�&�(����
�-���/�����À�¶�������À�Ç�X��
�À�<�&�(�!
�‡ �¦���î�ì�î�ì�����X�����%�!�(�-�/�=���%���,�(���(���(���,�<�&�!�����-�(�!�(�����(�6���&�������#���-�=�������ð�ð�U�ð��

�%�#�,�����#���/�,�(���X���Á�(���#���-�&�(���*�,�(���&�(�����%��Reportlinker�U�������&�&�<����
�*�(�!�������/���#�=�����(�-�/�����&���/���ñ�ì�U�ò���%�#�,�����#���/�,�(�����!���î�ì�î�ð�����X���-�(��
�-�,�����&�����(���(���<�%���,�(�-�/�(�%���~�����'�Z�•���î�9�X��

�‡ �¦���î�ì�î�ì�����X���*�,�(�������(���-�/���(���A�
�#�(�8�&�<�5���-�(�!�(���������¶�������5�-�/���&����
�-�(�-�/�������#�(���í�ð�U�ò���%�#�&���#. FitchSolutions�(�����������/��
�*�(�#�(�����/���#�=�&�<�����/�,���&�����1�����#���8���&���A���*�(�/�,���
�#���&���A���4�,�1�!�/�(���<�5��
�-�(�!�(���������À�¶�������-���A�������-���*���,���5�(���(�%���&���������(�,�(���<�����(�
�,�������������&����
�&���-���#���&���A���*�(�-�#�����*���&�����%�������~�����'�Z���t �ô�U�ñ�õ�9���������,�(�-�/�����*�,�(��������
�4�,�1�!�/�(���<�5�������(���(�:�&�<�5���-�(�!�(���������*���,���(�����-���î�ì�î�í���*�(���î�ì�î�ð�������X�•�X

�¦���8���%���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���M
�‡�¶�#���%���/�¤�#�%���/���&�-�!�(���(�
�#���-�/���W���Á�����<���,���-�*�(�#�(�����&�<������
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�#���-�/���U�����������-�(�8���/���&�������/���*�#�(���(���!�#���%���/���U��
�*�#�(���(�,�(���&�(�����*�(�8���<�������
�#�����(�-�/�����!�����(�,�&�(�����,���!�����-�*�(�-�(�
�-�/���1���/��
�>�4�4���!�/�����&�(�%�1�����������&���@���-�����(���(���-�/�����X��

�‡�»���#�������&�&���A���-�/�,���/�������A���-�
�<�/���������-�(�
�-�/�����&�&�<�����
�,���&���X���¯�������(���<��
�,���
�(�/�<���¶�(�%�*���&���A���&���#�������#�����*�(�-�/�����!�����*�,�(���1�!�6�������*�(�����
�,���&���(�%��
QazaqFruit �����,�����#�����(���<�������/���-���(�@���*�,�(���1�!�6���@���8���,�������(�*�/�(���<�5��
�*�(�-�/�����:���!�(�������X���¤�#�%���/�<�U���¶���,�������&���<�������»�1�,-�Á�1�#�/���&���X���°�%���@�/�-�A��
�������-�/���1�@�:���������(���(���(�,�<���,�����#�������6�������-���,�(�-�-�����-�!���%����
�!�(�%�*���&���A�%�����½�½�½���h�Á���
���,�-�!���A���/�,�������6���A�i�������½�½�½���h�Ç�#�����%���&�i�X

�‡�¥�#�����(�-�/�=���!���,�<�&�!���%���-�
�<�/��: �Á�����<���,���-�*�(�#�(�����&�<������
�&���*�(�-�,�����-�/�����&�&�(�����
�#�����(�-�/�����!���!�,�1�*�&�����9���%���,�<�&�!���%���-�
�<�/���U������
���%���&�&�(�W�����X�¤�#�%���/�<���~�í�U�ô���%�#�&���8���#�X�U���î�ô�ð���!�%���(�/�¤�������,�#�<�•�U�������X��
�Ã���#���<�!�(�,�����&�~�ì�U�ó�î���%�#�&���8���#�X�U���í�í�î���!�%�(�/���¤�������,�#�<�•�U���(�-�/���#�=�&���A��
�8���-�/�=���¤�#�%���/���&�-�!�(���(�
�#�X���~�
�(�#�������î���%�#�&���8���#�X�•�U���Á�Ä�¤�À�~�¶�»�À�•���~�î�í���%�#�&��
�8���#�X������80 �!�%).

�°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª�#�A���,�����#�������6�������¿�,�(���!�/�����/�,���
�1���/�-�A���4���&���&�-���,�(�����&�������&�����-�1�%�%�1��
19 127  �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�U���������!�(�/�(�,�<�5�W
- �ô�ì�9���~�í�ñ���ï�ì�î���/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t �1�8���-�/���������&�����-�/�(�,��;
- 20% (3 825 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t �-�(�
�-�/�����&�&�<�����-�,�����-�/�����X
�¿�,�����#���������%���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A�������%���,�<��
���(�-�1�����,�-�/�����&�&�(�����*�(�������,���!�����A���#�A�@�/�-�A�����&�����!���/�����&�<�%���U��
�4���&���#�=�&���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A���������(�#�������1�8���-�/���A������
�¿�,�(���!�/�����(�*�,�������#�A�/�-�A���*�(���,�����1�#�=�/���/���%���-�(���%���-�/�&�<�5���*���,�����(���(�,�(�����-��
���&�����-�/�(�,�(�%.

�°�&�����-�/���6���(�&�&���A���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���W��
�Á�1�%�%�������&�����-�/���6�����t 19 �í�î�ó���/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤��
NPV �t 29 483 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤
IRR �t 27,8%
�Á�,�(�!���(�!�1�*�����%�(�-�/�����¿�,�(���!�/�����t 6,9 �#���/
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KAZAKH INVEST. �°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª���!���
�,�=��2021 ���X��

�º���-�/�(�,���-�*�(�#�(�����&�������*�,�(���!�/��

�¿�,�(���1�!�6���A
�§�(���(�����A���%�(�:�&�(�-�/�=�W���ï�ì���ì�ì�ì�����(�#�(���U��2 300 �/�(�&�&���%�A�-�&�(�����*�,�(���1�!�6�����U��
�ð�ó�ð���/�(�&�&���-�1�
�*�,�(���1�!�/�(����

�º�(�����,�&�������6���A�������,���-�9���,���&�������������-�/���1�@�:�����(���-�����&�(���(���8���-�!�(���(���!�(�%�*�#���!�-�����*�(����
�-���#���!�6���(�&�&�(-�����
�,�����&�<�����6���&�/�,���-�������#�=�&�����9�������*���,���,���
�(�/�!�(�����-�(�
�-�/�����&�&�(���(���-�<�,�=�A

�¿�,�(���!�/
�¦���,���%�!���5���¿�,�(���!�/�����*�,�����1�-�%�(�/�,���&�<���%�(�����,�&�������6���A�������,���-�9���,���&������
�������-�/���1�@�:�����(���-�����&�(���(���8���-�!�(���(���!�(�%�*�#���!�-�������#�A�����(�-�/�������&���A��
�*�,�(�������(���-�/�����&�&�(�����%�(�:�&�(�-�/��������30 000 ���(�#�(�����������(�����-���-�(�������&�����%��
�-���#���!�6���(�&�&�(-�����&���/���8���-�!�(���(���6���&�/�,�����~�h�Á�§�É�i�•�X��
�¶�(�%�*���&���A
�°�&���6�����/�(�,�(�%���*�,�(���!�/�����A���#�A���/�-�A�Ã�½�½���h�®�¶���¸���&���&�-�!�����i�X���½�-�&�(���&�(����
�����A�/���#�=�&�(�-�/�=�@���¶�(�%�*���&�������A���#�A���/�-�A���*�,�(�������(���-�/���(���-�����&�����������������(�%�������-����
���#�A���1�
�(���&�<�5���*�1�&�!�/�(�����¶�(�-�/���&�����-�!�(���������,�1�����5���(�
�#���-�/�������¶�������5�-�/���&���X��
�½�
�:���A���*�#�(�:�����=���������&�����������-�(�(�,�1�����&�������¶�(�%�*���&�������-�(�-�/�����#�A���/��7 563,9 �!���X��
�%�X���¦���9�/���/�������%���@�/�-�A���-�*���6�����#���-�/�<�U���A���#�A�@�:�����-�A���������-�/���1�@�:���%����
�!���&���������/���%�����&���1�!�������(�
�#���-�/���������/���,���&���,�&�<�5���&���1�!���������(�(�/���5�&�������-�(��
�-�,�����&���%���(�*�<�/�(�%���,���
�(�/�<�������-�����&�(���(���-�/�������-���<�9����15 �#���/�X��
�À�<�&�(�!
�‡ �¦��2020 ���X���1�,�(�����&�=���%���,�(���(���(���*�(�/�,���
�#���&���A���-�����&���&�<���-�(�-�/�������#��106,3 

�%�#�&���/�(�&�&. �Á�(���#���-�&�(���*�,�(���&�(�����%���½�Ñ�Á�À�������Ç�¤�½���½�½�»�U���-�*�,�(�-���&�����>�/�(�/����������
�%�A�-�����
�1�����/���,���-�/���X���Á�,�����&�����(���(���(�����/���%�*���,�(�-�/�����~�����'�Z�•������2021-2029 �����X��
�-�(�-�/�������/��1,75�9�X���¿�,�(���&�(�����,�1���/�-�A�U���8�/�(���!��2023 ���X���*�(�/�,���
�#���&�������-�����&���&�<��
�1�����#���8���/�-�A���&����9,2%.

�‡ �¦��2016-2020 �����X���&���
�#�@�����#�(�-�=���-�&�������&�������*�(�/�,���
�#���&���A���-�����&���&�<������
�¶�������5�-�/���&���X���¦��2015-2016 �����X���(�
�;���%���*�(�/�,���
�#���&���A���-�����&���&�<�������-�,�����&���%��
�&�������1�9�1���&���-���#���&���A�����(�-�/������5,4 �!���X�����¦��2019-2020 �����X�������&�&�<�����*�(�!�������/���#�=��
�&�(�,�%���#�����(�����#�-�A���&�����1�,�(�&����4,7 �!���X�����Á�(���#���-�&�(���*�,�(���&�(���1���½�Ñ�Á�À�U��
�*�(�/�,���
�#���&�������-�����&���&�<�������-�/�,���&�����-�/���
���#�������,�1���/�-�A���!��2029 ���X���&�����1�,�(���&����
4,5 �!���X���¦���6���#�(�%�U���-�#�����1���/���(�/�%���/���/�=�U���8�/�(�����&�1�/�,���&�&�������-�*�,�(�-���*�(�#�&�(�-�/�=�@��
�1���(���#���/���(�,�A���/�-�A���������-�8���/���(�/���8���-�/�����&�&�(���(���*�,�(�������(���-�/�����X�����Ã���!���%��
�(�
�,�����(�%�U���*�(���-�����&���&���������¶�������5�-�/���&�����%�(���&�(���(�/�%���/���/�=�����<�-�(�!������
�>�!�-�*�(�,�/�&�<�����*�(�/���&�6�����#�X

�¦���8���%���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���M
�‡ �¦�<���(���&�(�����%���-�/�(�*�(�#�(�����&�����X���»���#���8�������,���������/�(�����/�,���&�-�*�(�,�/�&�(����

���&�4�,���-�/�,�1�!�/�1�,�<���������&���8���/���#�=�&�<�5���*�1�-�/�1�@�:���5���%���-�-�����(���������%�#���U��
���(���&�<�5�������-�*���6�����#�������,�(�����&�&�<�5���/�,�1���(���<�5���,���-�1�,�-�(���������#�����/��
�¶�(�-�/���&�����-�!�1�@�(�
�#���-�/�=���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�������#�A�����<�,���:�������&���A���-�����&�����X

�‡ �»���#���8�������&���(�
�5�(�����%�(�������&�4�,���-�/�,�1�!�/�1�,�<�X���°�%�����/�-�A���1�8���-�/�(�!��
�,�����%���,�(�%���-���<�9����11 �����U���!���!�(�/�(�,�(�%�1���*�(�����������&�<���-���-�/���%�<���>�#���!�/�,�(- ����
���(���(�-�&���
�����&���A�U�������/���!�������*�,�(�������(���-�/�����&�&�<�����*�(�%���:���&���A�X��
�»�����������-���%�(�-�/�=���(�/���*�(�-�/�����(�!���!�(�,�%���������!�(�&�/�,�(�#�=�����5���!���8���-�/����: 
�»���#���8�������1���*�,�����*�,���A�/���A���(�
�(�,�1���(�����&���A�����#�A���*�,�(�������(���-�/������
�!�(�%�
���!�(�,�%�(�����%�(�:�&�(�-�/�=�@��10 �/�l�8���*�(�����(�#�A���/���-�(�!�,���/���/�=���,���-�5�(���<���&����
�!�(�,�%�U�������/���!�������(�
���-�*���8���/�=�����(�#���&�(�����!���8���-�/���(���!�(�,�%�(���X��

�°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª�#�A���,�����#�������6�������¿�,�(���!�/�����/�,���
�1���/�-�A���4���&���&�-���,�(�����&�������&�����-�1�%�%�1��7 282 
�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�U�������/�(�%���8���-�#���W
�‡ 70% (5 097�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t ���(�#���(���(�����4���&���&�-���,�(�����&�������~�*�,����

�&���#���8�����������#�(���(���(���(���(�
���-�*���8���&���A�•�V
�‡ �(�/��30% (2 185 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t �1�8���-�/���������&�����-�/�(�,���X��
�¿�,�����#���������%���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A�������%���,�<�����(�-�1�����,�-�/�����&�&�(����
�*�(�������,���!�����A���#�A�@�/�-�A�����&�����!���/�����&�<�%���U���4���&���#�=�&���A���-�/�,�1�!�/�1�,����
�4���&���&�-���,�(�����&���A���������(�#�������1�8���-�/���A�������¿�,�(���!�/�����(�*�,�������#�A�/�-�A���*�(��
�,�����1�#�=�/���/���%���-�(���%���-�/�&�<�5���*���,�����(���(�,�(�����-�����&�����-�/�(�,�(�%�X��

�°�&�����-�/���6���(�&�&���A���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���W��
�Á�1�%�%�������&�����-�/���6�����t �ó���î�ô�î���/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤��
NPV �t 15 836 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤
IRR �t 33,4%
�Á�,�(�!���(�!�1�*�����%�(�-�/�����¿�,�(���!�/�����t 5,1 �#���/
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�,�=���î�ì�î�í�����X��

�º���-�/�(�,���-�*�(�#�(�����&�������*�,�(���!�/��

�¿�,�(���1�!�6���A
�Á�1�5�(�����-���&�(���#�@�6���,�&�<���t 147,1 �/�<�-�X���/�(�&�&�-�1�5�(���(���-���&�����#�@�6���,�&�<���������(��

�¶�<���<�#�(�,�����&�-�!���A
�(�
�#���-�/�=

�Ã�½�½���hTin Oris�i

�¦�<�,���:�������&�������#�@�6���,�&�<���-�����(�����������#�=�&�<�%���*�(�#�����(�%���&�����í�ì���/�<�-�X������

�¿�,�(���!�/
�¿�,�(���!�/�(�%���*�,�����1�-�%���/�,���������/�-�A���*�,�(�������(���-�/���(���!���8���-�/�����&�&�(����
�!�(�,�%�(���(�����
�����<���&�����(�-�&�(�������#�@�6���,�&�<���&���������%���#�=�&�(�%���1�8���-�/�!����
�(�
�:�������*�#�(�:�����=�@��10 000 �������������Ì�����#�����-�!�(�%�,�����(�&����
�¶�<���<�#�(�,�����&�-�!�(���(�
�#���-�/���X
�¿�,�(���!�/���*�,�����*�(�#���������/���*�(�>�/���*�&�(�������(�������#�<�����&������
���<�-�(�!�(�*�,�(���1�!�/�����&�<�5���-���%�A�&���-�����-�*�(�#�=���(�����&�����%���/���5�&�(�#�(��������
�,�����1�#�A�,�&�(�������,�,�������6�����������*�,���%���&���&�����%���-�(���,���%���&�&�(�����/���5�&���!���X
�¶�(�%�*���&���A
�Ã�½�½���hTin Oris�i���
�<�#�(���-�(�������&�(�����#�A���,�����#�������6�������*�,�(���!�/���X��
�À�<�&�(�!
�‡ �¿�(���-�(�-�/�(�A�&���@���&����2020 ���X�U���-�*�,�(�-���&�����-���&�(���������#�@�6���,�&�<�������%���,����

�-�(�-�/�������#��3 670 �%�#�&�����(�#�#�X���Á�Ì�¤���*�,�����-�,�����&�����(���(���(�%���/���%�*����
�,�(�-�/�����������*���,���(����2016-2020 �����X������-3,3�9�X���¿�(���*�,�(���&�(�����%��Global
Research& DataServices�U���-�*�,�(�-���&�����-���&�(���������#�@�6���,�&�<��
���(�-�/�����&���/��4 182 �%�#�&�����(�#�#�X���Á�Ì�¤���!��2025 ���X���-�(���-�,�����&�����(���(���<�%��
�/���%�*�(�%���,�(�-�/����2,8�9��������2021-2025 ����.

�‡ �¯����2020 ���X���¶���/���������%�*�(�,�/���,�(�����#��1 694 �/�<�-�X���/�(�&�&���-���&����������
�#�@�6���,�&�<�U���8�/�(���&����6�9���
�(�#�=�9���U���8���%������2019 ���X���¦���6���#�(�%�U��������
�*�(�-�#�����&�������/�,�������(�������&�����,�<�&�!�����&���
�#�@�����#���-�=���*�(�#�(�����/���#�=�&���A��
�����&���%���!���X��

�‡ �¿�(���-�(�-�/�(�A�&���@���&����2019 ���X�U�������À�¶���
�(�#�=�9���A���8���-�/�=���-�*�,�(�-�����&�����-���&�(��
�������#�@�6���,�&�<���*�,���5�(�����#�(�-�=���&�����!�(�,�%�����#�A���%�A�-�(�%�(�#�(�8�&�(���(���-�!�(�/����
(81,4�9�•�X���Ã���!�����U���-���&�(���������#�@�6���,�&�<�����-�*�(�#�=���1���/�-�A�������!���8���-�/������
�!�(�,�%�������#�A���#�(�9�����������~11,0�9�•�������*�/���6�<���~3,2%).

�¦���8���%���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���M
�‡�¦�<���(���&�(�����%���-�/�(�*�(�#�(�����&�����X���¶�<���<�#�(�,�����&�-�!���A�(�
�#���-�/�=��

�,���-�*�(�#�(�����&�����!�����(�-�/�(�!�1���(�/���¤�,���#�=�-�!�(���(���%�(�,�A�������&�����&���%���/���8���&������
�,���!�����Á�<�,�����,�=�A�X���À�����!�(�!�(�&�/���&���&�/���#�=�&�<���!�#���%���/�����<�
�,���&�&�(���(��
�,�����(�&�����
�#�����(�*�,���A�/���&�����#�A���*�(�-���������#�@�6���,�&�<�U���/���*�#�(�#�@�
�����(��������
�-�����/�(�#�@�
�����(�����!�1�#�=�/�1�,�(���U���(�
�#�������@�:���������<�-�(�!�(����
�%�(�,�(���(�1�-�/�(���8�����(�-�/�=�@�X���½�
�#���-�/�=���5���,���!�/���,�����1���/�-�A��
�*�,�(���(�#�����/���#�=�&�<�%�����������/���6���(�&�&�<�%���*���,���(���(�%���~�/���%�*���,���/�1�,����
�
�(�#�������=5�£�Á�•�U���!�(�/�(�,�<�����-�(�-�/�����#�A���/��191-200 ���&�����U�������*���,���(����
���!�/�����&�(�������������/���6�������~�/���%�*���,���/�1�,�����
�(�#�������=10�£�Á�•��- 164-173 ���&�A�X��
�Á�,�����&�����(���(���(�����!�(�#���8���-�/���(���(�-�����!�(�����-�(�-�/�����#�A���/��130 �%�%�X

�‡�°�-�*�(�#�=���(�����&���������,�,�������6���(�&�&�(�����-���-�/���%�<�X�¯�������-���%�(�-�/�=���(�/��
�*�(���(���&�<�5���1�-�#�(�������U���*�,���,�(���&�<�����!���/���!�#�����%�<���1�����#���8�������@�/���,���-�!��
�&�����(�-�/���/�(�8�&�(�-�/�������#�����*�(�#�1�8���&���A���&���!���8���-�/�����&�&�(���(���-�<�,�=�A�����#�A��
�*�,�(�������(���-�/�����X���¿�,���%���&���&���������,�,�������6���(�&�&�(�����-���-�/���%�<��
�%���&���%�������,�1���/���&�������/�����&�<�����4���!�/�(�,���*�(���(���&�<�5���1�-�#�(�������U���!�(�/�(�,�<����
�A���#�A���/�-�A���/���*���8�&�<�%���*�,�������<�,���:�������&���A���-���#�=�-�!�(�5�(���A���-�/�����&�&�<�5��
�!�1�#�=�/�1�,�X

�°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª�#�A���,�����#�������6�������¿�,�(���!�/�����/�,���
�1���/�-�A���4���&���&�-���,�(�����&�������&�����-�1�%�%�1����
66 507 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�W
�‡ 70% (46 555 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t ���(�#���(���(�����4���&���&�-���,�(�����&������

�~�*�,�����&���#���8�����������#�(���(���(���(���(�
���-�*���8���&���A�•�V
�‡ �(�/��30% (19 952 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t �1�8���-�/���������&�����-�/�(�,���X��
�¿�,�����#���������%���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A�������%���,�<��
���(�-�1�����,�-�/�����&�&�(�����*�(�������,���!�����A���#�A�@�/�-�A�����&�����!���/�����&�<�%���U��
�4���&���#�=�&���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A���������(�#�������1�8���-�/���A������
�¿�,�(���!�/�����(�*�,�������#�A�/�-�A���*�(���,�����1�#�=�/���/���%���-�(���%���-�/�&�<�5���*���,�����(���(�,�(�����-��
���&�����-�/�(�,�(�%.

�°�&�����-�/���6���(�&�&���A���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���W��
�Á�1�%�%�������&�����-�/���6�����t 66 507�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤��
NPV �t 21 893�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤
IRR �t 20,3%
�Á�,�(�!���(�!�1�*�����%�(�-�/�����¿�,�(���!�/�����t 7,24�#���/
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�¿�,�(���1�!�6���A
�Ô�
�#�(�!�����t �ï���õ�ì�ì���/�(�&�&�V��
�Ô�
�#�(�8�&�<�����-�(�!���*�,�A�%�(���(���(�/�����%�����t �ð�ï�ó���/�<�-�X���#���/�,�(���X

�¤�#�%���/���&�-�!���A��
�(�
�#���-�/�=

�Ã�½�½���hARNAU AGRO�i��

�¿�,�(�������(���-�/���(���*�(���*���,���,���
�(�/�!�����-���������5���*�#�(���(�������#�A���*�,�(�������(���-�/������
�-�(�!�(���(�����*�,�(���1�!�6����

�¿�,�(���!�/
�»���-�/�(�A�:���%�����&�����-�/���6���(�&�&�<�%���*�,�(���!�/�(�%���*�#���&���,�1���/�-�A��
�,���-�9���,���&�������*�,�(�������(���-�/�������������-�/���1�@�:�����(���*�,�����*�,���A�/���A���*�(��
���<�,���:�������&���@���4�,�1�!�/�(���������¤�#�%���/���&�-�!�(���(�
�#���-�/���X���¿�#���&��
�,���-�9���,���&���A���*�,�����1�-�%���/�,���������/�������!�#�����!�1�����(�*�(�#�&���/���#�=�&�<�5��80 ������
�-�����(���U���-�/�,�(���/���#�=�-�/���(���4�,�1�!�/�(�5�,���&���#���:�����%���-�/���%�(�-�/�=�@��2 000 
�/�(�&�&�U���(�-�&���:���&�&�(���(���-�/���&�����,�/�&�(�����À�§�Á�U�������6���5�����*�(���*�,�(�������(���-�/���1��
�A�
�#�(�8�&�(���(���-�(�!�����*�,�A�%�(���(���(�/�����%���X
�¶�(�%�*���&���A
�Ã�½�½���h���Z�E���h�����'�Z�K�i�����#���������/�������%���#�=�&�<�%�����1�8���-�/�!���%�����(�
�:������
�*�#�(�:�����=�@��348,9 �������&�����/���,�,���/�(�,�������«�&�
���!�9���!�������5�-�!�(���(�,�����(�&����
�¤�#�%���/���&�-�!�(���(�
�#���-�/���U�����������,�����%���:���&�<���A�
�#�(�&�����<�����-�����<������
���&�4�,���-�/�,�1�!�/�1�,�������#�A���5�,���&���&���A���-�*���6�/���5�&���!���������4�,�1�!�/�(���X����
�À�<�&�(�!
�‡ �¦��2020 ���X�����%�!�(�-�/�=���%���,�(���(���(���,�<�&�!�����-�(�!�(�����(�6���&�������#���-�=������44,4 

�%�#�,�����#���/�,�(���X���Á�(���#���-�&�(���*�,�(���&�(�����%��Reportlinker�U�������&�&�<����
�*�(�!�������/���#�=�����(�-�/�����&���/��50,6 �%�#�,�����#���/�,�(�����!��2024 ���X���-�(��
�-�,�����&�����(���(���<�%���,�(�-�/�(�%���~�����'�Z�•������2%. 

�‡ �¦��2020 ���X���*�,�(�������(���-�/���(���A�
�#�(�8�&�<�5���-�(�!�(���������¶�������5�-�/���&�����-�(�-�/�������#��
14,6 �%�#�&���#. FitchSolutions�(�����������/���*�(�#�(�����/���#�=�&�<�����/�,���&����
�1�����#���8���&���A���*�(�/�,���
�#���&���A���4�,�1�!�/�(���<�5���-�(�!�(���������À�¶�������-���A�������-��
�*���,���5�(���(�%���&���������(�,�(���<�����(�
�,�������������&�����&���-���#���&���A���*�(�-�#����
�*���&�����%�������~�����'�Z���t 8,59�9���������,�(�-�/�����*�,�(���������4�,�1�!�/�(���<�5������
�(���(�:�&�<�5���-�(�!�(���������*���,���(�����-��2021 �*�(��2024 �����X�•�X

�¦���8���%���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���M
�‡�¥�#�����(�*�,���A�/�&�<�����!�#���%���/���������<���(���&�(�����%���-�/�(�*�(�#�(�����&�����X���Á�����<��

�,���-�*�(�#�(�����&�<�������*�,�������(�,�=�A�5���¯�����#�����-�!�(���(�¤�#���/���1�����¤�#�%���/���&�-�!�(��
�(�
�#���-�/���U�����������-�(�8���/���&�������/���*�#�(���(���!�#���%���/���U���*�#�(���(�,�(���&�(�����*�(�8���<��
�����-�*���6�����#�=�&�(�����-���-�/���%�<���(�,�(�9���&���A���-�*�(�-�(�
�-�/���1���/���>�4�4���!�/�����&�(�%�1��
���������&���@���-�����(���(���-�/�������������<�-�(�!�(�����1�,�(�������&�(�-�/���X��

�‡�°�-�*�(�#�=���(�����&�������*���,�����(���<�5���/���5�&�(�#�(�������X���È�,���&���&�������A�
�#�(�!������
�,�����1�#���,�1���%�(�����������(���(�����-�,���������~�À�§�Á�•�������%�����#�A���/�������*�#�(�����5��
�*�,�(�6���-�-�<���*�(�-�#���1�
�(�,�(�8�&�(���(�����(���,�������&���A�U���8�/�(���*�,�(���#���������/��
�*���,���(�������5���5�,���&���&���A���
�������-�&�������&���A���/�(�����,�&�<�5���!���8���-�/��. �Á�*���#�<����
�A�
�#�(�!���U���&�����-�(�(�/�����/�-�/���1�@�:�������-�/���&�����,�/�1�����#�A���*�,�(���������������-���������%��
���������U���-�#�1�����/���-�<�,�=���%�����#�A���*�,�(�������(���-�/�������&���/�1�,���#�=�&�<�5���-�(�!�(���X��

�‡�Á���-�/���%�����!���*���#�=�&�(���(���(�,�(�9���&���A�X�À�����&�(�%���,�&���A������
�-�
���#���&�-���,�(�����&�&���A���*�(�����8�������(���<�������1���(�
�,���&�������*�(�����(�#�A���/��
�(�*�/���%�������,�(�����/�=���1�-�#�(�����A�����<�,���:�������&���A�������1�����#���8���/�=��
�1�,�(�������&�(�-�/�=���!�1�#�=�/�1�,�U���*�(���<�-�������!���8���-�/���(���*�,�(���1�!�/���X������

�°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª�#�A���,�����#�������6�������¿�,�(���!�/�����/�,���
�1���/�-�A���4���&���&�-���,�(�����&�������&�����-�1�%�%�1��
9 365 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�U���������!�(�/�(�,�<�5�W
�‡ 70% (6 555,5�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤) �t ���(�#���(���(�����4���&���&�-���,�(�����&������

�*�,�����&���#���8�����������#�(���(���(���(���(�
���-�*���8���&���A�V
�‡ �(�/��30% (2 809,5 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t �1�8���-�/�������°�&�����-�/�(�,���X
�¿�,�����#���������%���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A�������%���,�<��
���(�-�1�����,�-�/�����&�&�(�����*�(�������,���!�����A���#�A�@�/�-�A�����&�����!���/�����&�<�%���U��
�4���&���#�=�&���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A���������(�#�������1�8���-�/���A������
�¿�,�(���!�/�����(�*�,�������#�A�/�-�A���*�(���,�����1�#�=�/���/���%���-�(���%���-�/�&�<�5���*���,�����(���(�,�(�����-��
���&�����-�/�(�,�(�%.

�°�&�����-�/���6���(�&�&���A���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���W��
�Á�1�%�%�������&�����-�/���6�����t 9 365 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤��
NPV �t 5 860�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤
IRR �t 20,6%
�Á�,�(�!���(�!�1�*�����%�(�-�/�����¿�,�(���!�/�����t 7,77�#���/
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KAZAKH INVEST. �°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª���!���
�,�=���î�ì�î�í�����X��

�º���-�/�(�,���-�*�(�#�(�����&�������*�,�(���!�/��

�¿�,�(���1�!�6���A
�§�(���(�����A���*�,�(���!�/�&���A���%�(�:�&�(�-�/�=�W
�‡ �%�A�-�(���*�/���6�<���t 260�/�(�&�&�V��
�‡ �A���6�(���/�(�����,�&�(�����t 122 �%�#�&���9�/�X��

�Á�/�,�(���/���#�=�-�/���(���*�/���6���4���
�,���!�����%�A�-�&�(���(�������A���8�&�(���(���&���*�,�����#���&���A��

�¿�,�(���!�/
�»���-�/�(�A�:���%�����&�����-�/���6���(�&�&�<�%���*�,�(���!�/�(�%���*�#���&���,�1���/�-�A���-�/�,�(���/���#�=�-�/���(��
�*�/���6���4���
�,���!�����%�A�-�&�(���(�������A���8�&�(���(���&���*�,�����#���&���A�������¤�!�/�@�
���&�-�!�(�����(�
�#���-�/���X��
�«�������(���&���A���*�,�(���!�/�&���A���%�(�:�&�(�-�/�=���*�,�(�������(���-�/�������-�(�-�/�����#�A���/��122 �%�#�&���9�/�1�!��
�A���6������260�/�(�&�&���!�1�,���&�(���(���%�A�-���X���¯���!�#�@�8���&�����(���(���(�,�����,���&���<���&���������%���#�=�&�<����
�1�8���-�/�(�!���*�#�(�:�����=�@��30 ���������(��10 �#���/���-�����!���%���/�(�%�¤�#�����&�-�!�(���(�,�����(�&����
�¤�!�/�@�
���&�-�!�(�����(�
�#���-�/���U���/���!�����������,���%�!���5���*�,�(���!�/�������<�����#���&�<��6,3 ���������#�A��
�*�(�����������&���A���&���,�1���&�<�5���-���/�������������(�-�&���
�����&���A�������>�#���!�/�,���8���-�/�����X
�¶�(�%�*���&���A
�Ã�½�½���h�¿�/���6���4���
�,���!�����Ä�#���&�i���A���#�A���/�-�A���-���#�=�-�!�(�5�(���A���-�/�����&�&�<�%��
�*�,�����*�,���A�/�����%�U���-�*���6�����#�=�&�(���-�(�������&�&�<�%�����#�A���,�����#�������6�����������&�&�(���(��
�*�,�(���!�/���X��
�À�<�&�(�!
�‡ �¿�(���*�,�(���&�(�����%���½�Ñ�Á�À�������Ç�¤�½���½�½�»�U�������%���,�����
�1�����/���&���
�#�@�����/�=�-�A���,�(�-�/��

�(�
�:�����(���1�,�(���&�A���*�(�/�,���
�#���&���A���%�A�-�����*�/���6�<�X���Á�,�����&�����(���(���(�����/���%�*��
�,�(�-�/�����~�����'�Z�•������2021-2024 �����X���-�(�-�/�������/��1,8%. 

�‡ �¦��2020 ���X���(�
�;���%�<���*�,�(�������(���-�/�����������*�(�/�,���
�#���&���A���%�A�-�����*�/���6�<�������À�¶��
�-�(�-�/�������#����96,5 �/�<�-�X������246,2 �/�<�-�X���/�(�&�&�U���-�(�(�/�����/�-�/�����&�&�(�X���¦�&�1�/�,���&�&������
�*�,�(�������(���-�/���(���%�A�-�����*�/���6�<���*�(�!�,�<�������/��84�9���*�(�/�,���
�#���&���A�U���(�-�/���#�=�&���A��
�8���-�/�=���(�
���-�*���8���������/�-�A�����%�*�(�,�/�(�%�X���Á�,�����&�����(���(���(�����/���%�*���,�(�-�/����
�*�(�/�,���
�#���&���A���%�A�-�����*�/���6�<�������¶�������5�-�/���&���������*���,���(����2021-2024 �����X��
�-�(�-�/�������/��1,3�9�U�����(�-�/�����&�1����263,9 �/�<�-�X���/�(�&�&�X���À�(�-�/�1���(�
�;���%�(����
�*�(�/�,���
�#���&���A���%�A�-�����*�/���6�<���-�*�(�-�(�
�-�/���1���/���,�(�-�/���8���-�#���&�&�(�-�/�����&���-���#���&���A�U��
�����/���!�������*�(�-�/���*���&�&�(���������%���&���&�������!�1�#�=�/�1�,�<���*���/���&���A���&���-���#���&���A������
�*�(�#�=���1���
�(�#�����������(�,�(���<�5�������������/���8���-�!���5���*�,�(���1�!�/�(���X��

�‡ �¿�(�/�,���
�#���&�������%�A�-�����*�/���6�<���&�������1�9�1���&���-���#���&���A�������À�¶���-�(�-�/�����#�A���/��12,4 �!����
�&�����8���#�(�����!��������2020 ���X���½�����������/�-�A�U���8�/�(���1�,�(�����&�=���*�(�/�,���
�#���&���A���%�A�-����
�*�/���6�<���&�������1�9�1���&���-���#���&���A�����(���,���-�/���/�����(��12,9 �!�����&�����8���#�(�����!�����!��2024 ���X

�¦���8���%���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���M
�‡ �¸�(�!���6���A���¿�,�(���!�/���X���¤�!�/�@�
���&�-�!���A���(�
�#���-�/�=���,���-�*�(�#���������/���,���������/���#���&�&�(����

���(�,�(���&�(-�/�,���&�-�*�(�,�/�&�(���������#�(�����-�/���8���-�!�(�������&�4�,���-�/�,�1�!�/�1�,�(���W������
�(�
�#���-�/�������%���@�/�-�A�������/�(�%�(�
���#�=�&�<�������(�,�(�������,���-�*�1�
�#���!���&�-�!�(���(������
�(�
�#���-�/�&�(���(�����&���8���&���A�U���-�����<�5�(���(�%�������,�������(�&�<���À�Ç���������(�,�(�������¶�������5�-�/���&��.

�‡ �§�(�-�1�����,�-�/�����&�&���A���*�(�������,���!�� �X���ª���A�/���#�=�&�(�-�/�=�������,���%�!���5���¿�,�(���!�/����
���5�(�����/�������*���,���8���&�=���*�,���(�,���/���/�&�<�5���(�/�,���-�#���������#�A���(�!�������&���A��
���(�-�1�����,�-�/�����&�&�(�����*�(�������,���!���������*�(�#�1�8���&���A���-�(�(�/�����/�-�/���1�@�:���5���#�=���(�/������
�*�,���4���,���&�6�����X��

�‡ �Á�(�
�-�/�����&�&���A���!�(�,�%�(�����A���
�������X�°�&���6�����/�(�,�(�%���*�#���&���,�1���/�-�A��
�*�,�(�������(���-�/���(���-�(�
�-�/�����&�&�<�5���!�(�,�%�(���U���8�/�(���*�(�����(�#���/���-�&�������/�=��
�-���
���-�/�(���%�(�-�/�=���!�(�&���8�&�(�����*�,�(���1�!�6�����U�������/���!���������������-���%�(�-�/�=���(�/��
�*�(�-�/�����:���!�(���X

�‡ �¯�������,�9���@�:���A���-�/�������A���¿�,�(���!�/���X���»�����-�����(���&�A�9�&�����������&�=���&����
�/���,�,���/�(�,�������*�#���&���,�1���%�(�����*�/���6���4���
�,���!�������(�����������&�<��
�����%���&���-�/�,���/�����&�<�����
�#�(�!�U�������/���,���&���,�&�<�����
�#�(�!�������
�<�/�(���(�����!�(�,�*�1�-�U��
�*�(�����(�/�(���#���&�<���4�1�&�����%���&�/�<���*�(�����-�/�,�(���/���#�=�-�/���(�������1�5���*�/���8�&���!�(��������
�!�(�,�%�(�6���5���X��

�°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª�#�A���,�����#�������6�������¿�,�(���!�/�����/�,���
�1���/�-�A���4���&���&�-���,�(�����&�������&�����-�1�%�%�1��11 212 
�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�U�������/�(�%���8���-�#���W
�‡ 70% (7 848,4 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t ���(�#���(���(�����4���&���&�-���,�(�����&�������~�*�,����

�&���#���8�����������#�(���(���(���(���(�
���-�*���8���&���A�•�V
�‡ �(�/��30% (3 363,6 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t �1�8���-�/���������&�����-�/�(�,���X��
�¿�,�����#���������%���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A�������%���,�<�����(�-�1�����,�-�/�����&�&�(����
�*�(�������,���!�����A���#�A�@�/�-�A�����&�����!���/�����&�<�%���U���4���&���#�=�&���A���-�/�,�1�!�/�1�,����
�4���&���&�-���,�(�����&���A���������(�#�������1�8���-�/���A�������¿�,�(���!�/�����(�*�,�������#�A�/�-�A���*�(��
�,�����1�#�=�/���/���%���-�(���%���-�/�&�<�5���*���,�����(���(�,�(�����-�����&�����-�/�(�,�(�%. 

�°�&�����-�/���6���(�&�&���A���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���W��
�Á�1�%�%�������&�����-�/���6�����t 11 212 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤��
NPV �t 10 728 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤
IRR �t 26,5%
�Á�,�(�!���(�!�1�*�����%�(�-�/�����¿�,�(���!�/�����t 6,05 �#���/
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�¿�,�(���!�/
�»���-�/�(�A�:���%�����&�����-�/���6���(�&�&�<�%���*�,�(���!�/�(�%���*�,�����1�-�%�(�/�,���&�(���*�,�(�������(���-�/���(��
�#���4�/�(�����������&�����#�����&�<�5���*�(���;���%�&���!�(�����&�����*�,�(�������(���-�/�����&�&�<�5���*�#�(�:�����!���5��
�Ã�½�½���h�¶�������5�-�/���&�-�!���A���#���4�/�(�����A���!�(�%�*���&���A���¶�����#���4�/�i�X���¯�����(�����¶�����#���4�/
�4�1�&�!�6���(�&���,�1���/���-���î�ì�í�ô�����X�U���*�,�(���������&�������-�A���&���(�
�5�(�����%���A�����&�4�,���-�/�,�1�!�/�1�,��������
���&�����&���,�&�<�����!�(�%�%�1�&���!���6�����X���½�
�:���A���*�#�(�:�����=���������(�������-�(�-�/�����#�A���/���î���î�ô�ì��
�!���X���%�X��
�¶�(�%�*���&���A
�Ã�½�½���h�Á�*���6�%���9�¤�-�/���&���i���A���#�A���/�-�A���-�(���%���-�/�&�<�%���*�,�����*�,���A�/�����%���h�¶�����#���4�/�i��
�~���(�#�A���t 35%)�����¤�½���h�»���6���(�&���#�=�&���A���!�(�%�*���&���A���h�¶�������5�-�/���&���°�&�����&���,���&���i
�~���(�#�A���t 65%).
�½�-�&�(���&�(�����������������A�/���#�=�&�(�-�/���W���*�,�(�8���A���*�,�(�4���-�-���(�&���#�=�&���A�U���&���1�8�&���A������
�/���5�&���8���-�!���A�������A�/���#�=�&�(�-�/�=�U���&�������!�#�@�8���&�&���A���������,�1���������!���/�����(�,�����X��
�¦���,���%�!���5���¿�,�(���!�/�����*�,�����,���-�*�,�������#���&�������4�1�&�!�6���(�&���#�=�&�<�5���(�
�A�����&�&�(�-�/������
�%�������1���1�8���-�/�&���!���%�����!�(�%�%���,�8���-�!���������������%���&���-�/�,���/�����&�<�������(�*�,�(�-�<��
�(�/�&���-���&�<���!���!�(�%�*���/���&�6�������Ã�½�½���h�Á�*���6�%���9�¤�-�/���&���i�X
�À�<�&�(�!
�‡ �À�<�&�(�!���*�,�(�������(���-�/�������#���4�/�(�����(�6���&���������/�-�A�������í�í�õ���%�#�,�������(�#�#�X���Á�Ì�¤������

2019 ���X���¿�,�(���&�(�����,�1���/�-�A�U���8�/�(���!���î�ì�î�ó�����X���,�<�&�(�!���*�,�(�������(���-�/�������#���4�/�(����
���(�-�/�����&���/���í�ô�ï�����%�#�,�������(�#�#�X���Á�Ì�¤�X���½�-�&�(���&�<�%�����,���������,�(�%���A���#�A���/�-�A��
���(�-�-�/���&�(���#���&�����������,�(�-�/���-�/�,�(���/���#�=�&�(���(���-���!�/�(�,���������%���,��.

�‡ �Á�*�,�(�-���&�����#���4�/�<�������À�¶�������(�-�&�(���&�(�%���*�(�!�,�<�������/�-�A���������-�8���/�����%�*�(�,�/���X���¿�(��
�,�����1�#�=�/���/���%���î�ì�î�ì�����X���¶�������5�-�/���&�����%�*�(�,�/���,�(�����#���ò���î�ó�ó���/�<�-�X�������X���#���4�/�(��������
�-�!���*�(���<�5���*�(���;���%�&���!�(���X��

�‡ �½�
�;���%���*�,�(�������(���-�/�������#���4�/�(���������¶�������5�-�/���&���������-�,�����&���%���-�(�-�/�����#�A���/��
391 �����X�����½���&���!�(�U���*�,�(�������(���-�/�����&�&�<�����6���!�#���*�,�������<�*�1�-�!�����#���4�/�(��������
�¶�������5�-�/���&�����A���#�A���/�-�A���&���*�(�#�&�<�%�X��

�º���9���&�(�-�/�,�(���&����

�À���&�/���
���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/��

KAZAKH INVEST. �°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�¤�����1�-�/���î�ì�î�í�����X��

�º���-�/�(�,���-�*�(�#�(�����&�������*�,�(���!�/��

�¿�,�(���1�!�6���A
�§�(���(�����A���%�(�:�&�(�-�/�=�W���#���4�/�<�����,�1���(�*���-�-�������,�-�!�������t �î�ó�ñ�������X��
���&�����#�����&�<�����*�(���;���%�&���!�����t �õ�ô�������X
�%�(�����,�&�������6���A���#���4�/�(�����t �í�î�ï�������X

�¤�#�%���/���&�-�!���A
�(�
�#���-�/�=

�¶�������5�-�/���&�-�!���A���#���4�/�(�����A��
�!�(�%�*���&���A���¶�����#���4�/

�¿�,�(�������(���-�/���(���#���4�/�(���(���(���(�
�(�,�1���(�����&���A��
�°�&�����-�/���6���(�&�&���A���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���W��
�°�&�����-�/���6�������t 3 371�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤��
NPV �t 13 567�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤
MIRR �t 29,8%
�Á�,�(�!���(�!�1�*�����%�(�-�/�����¿�,�(���!�/�����t 1,5 �#���/
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3 
63

4

�¦ �8���%���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���M
�‡ �½�*�<�/���°�&���6�����/�(�,���X���h�¶�����#���4�/�i���(�
�#���������/���(�*�<�/�(�%�������-�4���,����

�*�,�(�������(���-�/�������#���4�/�(���(���(���(�
�(�,�1���(�����&���A�X���¦���-�(�-�/�������!�#�����&�/�-�!�(�����
�����(����
�h�¶�����#���4�/�i�����5�(���A�/���&���6���(�&���#�=�&�<�����!�(�%�*���&���������������,�1�*�*�<���¤�½���h�Ç�»�¥��
�h�Á���%�,�1�!-�¶�����<�&���i�U���¤�½���h�°�½���h�¶�������5�-�/���&�-�!���A�����*�(�/���8�&���A���!�(�%�*���&���A�i�U������
�/���!�������-�/�,�(���/���#�=�&�<�����(�,�����&�������6�����X

�‡ �»���#���8�������,���������/�(�������&�4�,���-�/�,�1�!�/�1�,�<. �ª�(�8���,�&�A�A���!�(�%�*���&���A���h�¶�����#���4�/�i�U��
�Ã�½�½��LGS Kazakhstan Elevator Group�U���*�,�����(�-�/�����#�A���/���(�
�(�,�1���(�����&���������#�A��
�*�,�(�������(���-�/�������#���4�/�(��.

�‡ �¥�,���&�����,�(�����&�&���A�*�,�(���1�!�6���A�������-�(�(�/�����/�-�/���������-�/���&�����,�/���%�X���¿�,�(���1�!�6���A��
�h�¶�����#���4�/�i�U�����5�(���A�:�����(�������,�����-�/�,���(�/���8���-�/�����&�&�<�5���*�,�(�������(�����/���#�����U��
�*�,�(�9�#�����-���,�/���4���!���6���@���&�����-�(�(�/�����/�-�/���������»���6���(�&���#�=�&�(�%�1���-�/���&�����,�/�1���À�¶��
�h�¸���4�/�<�U���>�-�!���#���/�(�,�<�U���/�,�����(�#���/�(�,�<�����*�(���;���%�&���!�������#�A���#���6���-��
�(���,���&���8���&�&�<�%�������(���%�(���&�(�-�/�A�%���X���Ã�,���
�(�����&���A���!���%�(�&�/�����1������
�>�!�-�*�#�1���/���6�����i�U�����%�����/���-���,�/���4���!���/���(���*�,�(���-�5�(�������&�������/�(�����,�����4�(�,�%�<��
CT-KZ. 

�°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª�#�A���,�����#�������6�������¿�,�(���!�/�����/�,���
�1���/�-�A���4���&���&�-���,�(�����&�������&�����-�1�%�%�1�����ï���ï�ó�í���/�<�-�X��
���(�#�#�X���Á�Ì�¤�U���������!�(�/�(�,�<�5�W
�‡ 30% (1 011 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤���•���t ���(�#���(���(�����4���&���&�-���,�(�����&�������~�*�,����

�&���#���8�����������#�(���(���(���(���(�
���-�*���8���&���A�•�V
�‡ 70% (2 360 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤���•���t �1�8���-�/���������&�����-�/�(�,���X��
�¿�,�����#���������%���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A�������%���,�<�����(�-�1�����,�-�/�����&�&�(����
�*�(�������,���!�����A���#�A�@�/�-�A�����&�����!���/�����&�<�%���U���4���&���#�=�&���A���-�/�,�1�!�/�1�,����
�4���&���&�-���,�(�����&���A���������(�#�������1�8���-�/���A�������¿�,�(���!�/�����(�*�,�������#�A�/�-�A���*�(���,�����1�#�=�/���/���%��
�-�(���%���-�/�&�<�5���*���,�����(���(�,�(�����-�����&�����-�/�(�,�(�%.
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�À���&�/���
���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/��

KAZAKH INVEST. �°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª���!���
�,�=��2021 ���X��

�º���-�/�(�,���-�*�(�#�(�����&�������*�,�(���!�/��

�¿�,�(���1�!�6���A
�§�(���(�����A���%�(�:�&�(�-�/�=�W��1,2 �%�#�&���-�����&�6�(���(-���!�!�1�%�1�#�A�/�(�,�&�<�5���
���/���,�������������(���X

�Á�/�,�(���/���#�=�-�/���(�����!�!�1�%�1�#�A�/�(�,�&�(���(���������(����TOO �h�¶�����&���,��- �¤�i

�¿�,�(���!�/
�¦���,���%�!���5���¿�,�(���!�/�����*�#���&���,�1���/�-�A���-�/�,�(���/���#�=�-�/���(�������(�������*�(���*�,�(�������(���-�/���1��
�-�����&�6�(���(-�!���-�#�(�/�&�<�5�����!�!�1�%�1�#�A�/�(�,�&�<�5���
���/���,�������Ã�½�½���h�¶�����&���,-�¤�i�������Á�Ñ�¯������
�*�(�-�X���¥���#���-���¯���*�����&�(-�¶�������5�-�/���&�-�!�(�����(�
�#���-�/�����~�h�¯�¶�½�i�•���-���*�,�(�������(���-�/�����&�&�(����
�%�(�:�&�(�-�/�=�@������3,6 �%�#�&���-�����&�6�(���(-�!���-�#�(�/�&�<�5�����!�!�1�%�1�#�A�/�(�,�&�<�5���
���/���,����������
���(���X��
�¶�(�%�*���&���A
�½�-�&�(���&�(�����&���*�,�����#���&�����������A�/���#�=�&�(�-�/�����Ã�½�½���h�¶�����&���,-�¤�i��
^���*�,�(�������(���-�/���(�U��
�*�,�(�����������&�����������,�����#�������6���A���-�����&�6�(���(-�!���-�#�(�/�&�<�5�����!�!�1�%�1�#�A�/�(�,�&�<�5��
�
���/���,���������#�A���*�(�/�,���
���/���#�����U���#�(�!���#�����(�����&�&�<�5���&���������*���������À�¶�����������«���,�(�*���X��
�¶�(�%�*���&���A���A���#�A���/�-�A�����4�4���#���,�(�����&�&�(�����!�(�%�*���&���������Ã�½�½���h�¶�����&���,-�¤�¶�¥�i�U��
�(�-�&�(���&�(���(���*�,�(�������(�����/���#�A���-�����&�6�(���(-�!���-�#�(�/�&�<�5�����!�!�1�%�1�#�A�/�(�,�(���������À�¶�X
�À�<�&�(�!
�‡ �½�
�;���%���%���,�(���(���(���,�<�&�!���������/�(�%�(�
���#�=�&�<�5���-�����&�6�(���(-�!���-�#�(�/�&�<�5��

���!�!�1�%�1�#�A�/�(�,�(��������2020 ���X���-�(�-�/�������#��16,9 �%�#�,�������(�#�#�X���Á�Ì�¤�X���Á�(���#���-�&�(��
�*�,�(���&�(�����%, �����&�&�<�����*�(�!�������/���#�=�����(�-�/�����&���/��23,7 �%�#�,�������(�#�#�X���Á�Ì�¤���!��
2028 ���X���Á�(���#���-�&�(�����-�-�#�����(�����&���@��Insight Partners, �,���-�/�1�:�������8���-�#�(��
�#�����!�(���<�5�������/�(�%�(�
���#�������*�(�����-���%�1���%���,�1���-�*�(�-�(�
�-�/���1���/���,���-�/�1�:���%�1��
�-�*�,�(�-�1���&�����-�����&�6�(���(-�!���-�#�(�/�&�<�����
���/���,����.

�‡ �¦���*���,���(����2016-2020 �����X���-�,�����&�������(�
�;���%�����(���(���(���(���*�,�(�������(���-�/������
�>�#���!�/�,���8���-�!���5���-�����&�6�(���(-�!���-�#�(�/�&�<�5�����!�!�1�%�1�#�A�/�(�,�(���������¶�������5�-�/���&����
�-�(�-�/�������#��2 323 �/�<�-�X���9�/�X���Á�,�����&�����(���(���(�����/���%�*���,�(�-�/�����*�,�(�������(���-�/������
�*�,�(���1�!�6���������������&���#�������,�1���%�<�����*���,���(�����-�(�-�/�������#��6,6%. �»����
�-�����(���&�A�9�&�����������&�=�������À�¶���4�1�&�!�6���(�&���,�1���/���������&�-�/�����&�&�<�����!�,�1�*�&�<����
�*�,�(�������(�����/���#�=���-�����&�6�(���(-�!���-�#�(�/�&�<�5�����!�!�1�%�1�#�A�/�(�,�(����
^���Ã�½�½���h�¶�����&���,-
�¤�¶�¥�i���~�
�(�#������95�9�����-�����(���*�,�(�������(���-�/�����•�X���¦���-���A�������-���>�/���%�U�������&���%���!����
�����%���&���&���A�����&�1�/�,���&�&�����(���*�,�(�������(���-�/�������(�
�1�-�#�(���#���&�����(�
�;���%���%����
�*�,�(�������(���-�/�����������Ã�½�½���h�¶�����&���,-�¤�¶�¥�i�X

�¦���8���%���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���M
�‡ �½�*�<�/���°�&���6�����/�(�,���X���Ã�½�½���h�¶�����&���,-�¤�¶�¥�i���(�
�#���������/���(�
�9���,�&�<�%���(�*�<�/�(�%��

�����*�,�(�������(���-�/���������!�!�1�%�1�#�A�/�(�,�&�<�5���
���/���,�������-��1975 ���X�U�����A���#�A���/�-�A��
�������&�-�/�����&�&�<�%���*�,�(�������(�����/���#���%�������&�&�(�����*�,�(���1�!�6�����������À�¶�X���Ã�½�½��
�h�¶�����&���,-�¤�¶�¥�i�����%�����/���,�A�����������-�/���1�@�:���5�����(���(���(�,�(�����-�������,�(�*�����-�!���%����
�*�(�/�,���
���/���#�A�%���U�����(�5�(���<���(�/���!�(�/�(�,�<�5���-�(�-�/�����#�A�@�/���
�(�#������60�9���(�/��
���<�,�1�8�!�����!�(�%�*���&�����X���Ã���!�����U���Ã�½�½���h�¶�����&���,-�¤�¶�¥�i�����%�����/���,�A����
�*�,�����-�/�������/���#�=�-�/���������*���,�/�&���,�-�!���5���(�/�&�(�9���&�������������,�1�
�����(�%�U�������/�(�%��
�8���-�#���U�������/���,�����/���,�1���%�<�5�>�!�-�*�(�,�/�&�<�5���-�/�,���&���5�W���À�(�-�-�����U���°�/���#�����U��
�§���,�%���&�����U���¿�(�#�=�9���U���§�,�1�������U���¤�,�%���&�����U���¤�����,�
�����������&���U���Ä�!�,�����&��������
�¥���#���,�1�-���X

�‡ �§���(���,���4���8���-�!�(�����%���-�/�(�*�(�#�(�����&�����X���¿�,�(���!�/�����%�����/�����<���(���&�(����
�%���-�/�(�*�(�#�(�����&�����������/�(�8�!�������,���&���A���
�#�����(�-�/�����!���/���,�����/���,�1���%�(��
�!�#�����&�/�-�!�(�����
�����<�������*�(�#�1�8���&���A���,�A�������#�=���(�/�������*�,���4���,���&�6�����������-�/���/�1�-����
�,�����������&�/�����Á�Ñ�¯�X

�‡ �§�(�-�1�����,�-�/�����&�&���A���*�(�������,���!���X���¿�,�(���!�/�����5�(�����/�������*���,���8���&�=��
�*�,���(�,���/���/�&�<�5���(�/�,���-�#���������#�A���(�!�������&���A�����(�-�1�����,�-�/�����&�&�(�����*�(�������,���!���U��
�����,���%�!���5���*�,�(���,���%�%���!�(�/�(�,�(�������(���%�(���&�(���*�(�#�1�8���&�������,�A�������#�=���(�/������
�*�,���4���,���&�6�����X��

�°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª�#�A���,�����#�������6�������¿�,�(���!�/�����/�,���
�1���/�-�A���4���&���&�-���,�(�����&�������&�����-�1�%�%�1��48 379 
�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�W
�‡ 70% (33 865 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t ���(�#���(���(�����4���&���&�-���,�(�����&�������~�*�,����

�&���#���8�����������#�(���(���(���(���(�
���-�*���8���&���A�•�V
�‡ �(�/��30% (14 514�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t �1�8���-�/���������&�����-�/�(�,���X��
�¿�,�����#���������%���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A�������%���,�<�����(�-�1�����,�-�/�����&�&�(����
�*�(�������,���!�����A���#�A�@�/�-�A�����&�����!���/�����&�<�%���U���4���&���#�=�&���A���-�/�,�1�!�/�1�,����
�4���&���&�-���,�(�����&���A���������(�#�������1�8���-�/���A�������¿�,�(���!�/�����(�*�,�������#�A�/�-�A���*�(��
�,�����1�#�=�/���/���%���-�(���%���-�/�&�<�5���*���,�����(���(�,�(�����-�����&�����-�/�(�,�(�%�X��

�°�&�����-�/���6���(�&�&���A���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���W��
�Á�1�%�%�������&�����-�/���6�����t 48379 �/�<�-�X�����(�#�#. �Á�Ì�¤.
NPV �t 71 671 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤.
IRR �t 28,1%.
�Á�,�(�!���(�!�1�*�����%�(�-�/�����¿�,�(���!�/�����t 6,1 �#���/.
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�È���%���8���-�!���A���*�,�(�%�<�9�#���&�&�(�-�/�=

�À���&�/���
���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/��

KAZAKH INVEST. �°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�¤�����1�-�/���î�ì�î�í�����X��

�§�(���(�����A���%�(�:�&�(�-�/�=�W��
�‡ �õ�õ�9�����,���&�1�#���,�(�����&�&�(�����!���1�-�/���8���-�!�(�����-�(���<�t �ñ�ì���/�<�-�X���/�(�&�&/ ���(���V
�‡ 50% NaOH�������(���&�(�%���,���-�/���(�,���t�ñ�ì���/�<�-�X���/�(�&�&/ ���(���V
�‡ �������!�������5�#�(�,���t �í�î�U�í���/�<�-�X���/�(�&�&/ ���(��;
�‡ �*�(�#�������&���#�5�#�(�,�������~�¿�¦�È�•���t �í�î�ì���/�<�-�X���/�(�&�&/ ���(���V
�‡ ���������-�/�=���&�������9���&���A���t 1�ñ���/�<�-�X���/�(�&�&/ ���(���V
�‡ �*�(�,�/�#���&���6���%���&�/���t 895 �/�<�-�X���/�(�&�&/ ���(��.

�Á�/�,�(���/���#�=�-�/���(���5���%���8���-�!�(���(���!�(�%�*�#���!�-���������*�X���Á���-�/�(�
��
�°�&�����-�/���6���(�&�&���A���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���W��
�Á�1�%�%�������&�����-�/���6�����t 315 000 �/�<�-. ���(�#�#�X���Á�Ì�¤��
NPV �t 420863 �/�<�-�X���(�#�#�X���Á�Ì�¤
IRR �t 12%
�Á�,�(�!���(�!�1�*�����%�(�-�/�����¿�,�(���!�/�����t �ô���#���/

�¿�,�(���!�/
�¿�,�(���!�/�(�%���*�,�����1�-�%���/�,���������/�-�A���-�/�,�(���/���#�=�-�/���(���5���%���8���-�!�(���(���������(������
�*�(���*�,�(�������(���-�/���1���!���1�-�/���8���-�!�(�����-�(���<�U���������!�(���(���5�#�(�,���U��
�*�(�#�������&���#�5�#�(�,���������~�¿�¦�È�•�U�����������-�/�����&�������9���&�(���������6���%���&�/���������*�X��
�Á���-�/�(�
���Ã�1�#�=�!�1�
���-�-�!�(���(�,�����(�&�����Ã�1�,�!���-�/���&�-�!�(�����(�
�#���-�/���X��
�¯�����(�����
�1�����/���*�(�-�/�,�(���&���&���������1�5�������%���#�=�&�<�5���1�8���-�/�!���5���(�
�:������
�*�#�(�:�����=�@���ò�ì�U�î�������U���(�4�(�,�%�#���&�&�<�5���&�����*�,�����������(�#���(�-�,�(�8�&�(�������,���&���<��
�-�,�(�!�(�%���&�����í�ì���#���/�X��
�¶�(�%�*���&���A
�Ã�½�½���h�È���%���8���-�!�������!�(�%�*�#���!�-���h�Á���-�/�(�
���i���A���#�A���/�-�A�����(�8���,�&������
�(�,�����&�������6���������Ã�½�½���h�Ç���&���&�-�(�����A���/�(�,���(���(-�*�,�(�%�<�9�#���&�&���A��
�!�(�,�*�(�,���6���A���h�½�&�/�1�-�/���!�i�U���(�-�1�:���-�/���#�A�@�:������
���������,�-���4���6���,�(�����&�&�<�����
�����&���-�������-�4���,�������(�
�<�8�����1���#�����(���(�,�(���(���U��
�*�,�(�������(���-�/�������6���%���&�/�����������,�X���§���,���&�/�(�%���*�(���*�,�(���!�/�1���A���#�A���/�-�A��
���4�4���#���,�(�����&�&���A���!�(�%�*���&���A���Ã�½�½���h�Á�/���&�����,�/���É���%���&�/�i�X
�À�<�&�(�!
�‡ �¿�(�����/�(�����%���î�ì�î�ì�����X���%���,�(���(�������%�*�(�,�/���*�(�,�/�#���&���6���%���&�/�����-�(�-�/�������#��

�ô�î���%�#�&���/�(�&�&�U���&�������9���&�(�������������-�/����6 �%�#�&���/�(�&�&�U���������!�(���(���5�#�(�,����
492 �/�<�-�X���/�(�&�&�U���*�(�#�������&���#�5�#�(�,���������í�î���%�#�&���/�(�&�&�U���!���1�-�/���8���-�!�(����
�-�(���<��16 �%�#�&���/�(�&�&.

�‡ �¿�,�(�������(���-�/���(���6���%���&�/�������%�����/�����<�-�(�!�������>�!�-�*�(�,�/�&�<�����*�(�/���&�6�����#�W��
�������*�(�-�#�����&�������*�A�/�=���#���/���(�
�;���%���>�!�-�*�(�,�/�����6���%���&�/�����������À�¶��
�1�����#���8���#�-�A�������ð�U�ð���,�������U�����(�-�/�����&�1�����î���%�#�&���/�(�&�&�X���¿�,�(�������(���-�/���(��
�!���1�-�/���8���-�!�(�����-�(���<�������À�¶���-�(�-�/�������#�(���ï�ì���/�<�-�X���/�(�&�&�X���½�!�(�#�(���ô�ó�9��
���&�1�/�,���&�&�����(���-�*�,�(�-�����&�������������-�/�=���*�(�!�,�<�������/�-�A���������-�8���/��
�(�/���8���-�/�����&�&�(���(���*�,�(�������(���-�/�����X���¦���-�/�,���&�����(�/�-�1�/�-�/���1���/��
�&���#�������&�&�(�����*�,�(�������(���-�/���(���*�(�#�������&���#�5�#�(�,���������~�¿�¦�È�•�������5�#�(�,��������
�*�,�(�%�<�9�#���&�&�<�5���(�
�;���%���5�X��

�¦���8���%���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���M
�‡ �»���#���8�������-�(�
�-�/�����&�&�(�����-�<�,�=�����(�����
�����<���*�(�����(�#���/���-�&�������/�=��

�*�,�(�������(���-�/�����&�&�1�@���-���
���-�/�(���%�(�-�/�=�U�����������,���!�����*�,�(�������(���-�/����������
�/�,���&�-�*�(�,�/�&�<�����,���-�5�(���<�U�������/���!�������(�
���-�*���8���/�=�����(�#���&�(����
�!���8���-�/���(���*�,�(���1�!�6�������¯�����(�����X���°�&���6�����/�(�,���(�
�#���������/���*�,�������%����
�&�����,�(�*�(�#�=���(�����&���A���&�������(�
�<�8�1���1���#�A���&�����%/ �(���h�Ã���-�!�(�%�<�,�-�����i��
�~�-�,�(�!���&�����,�(�*�(�#�=���(�����&���A�����(���î�ì�ð�ì�����X�•�U���&�����,�����������!�1�����������-�/�&�A�!����
�&�����%/ �(���h�¶���,���!�1�--�í�i�������h�¶���,���!�1�--�î�i���~���(���î�ì�ð�ì�����X�•���������(�
�<�8�1���-�(�#����
�&�����î�ñ���#���/���-���(�����,�����h�Ä�#�!���&�Á�(�,�i���~���(���î�ì�î�ð�����X�•�������Ã�@�#�=�!�1�
���-�-�!�(�%����
�Á�1�����!�-�!�(�%�,�����(�&���5���Ã�1�,�!���-�/���&�-�!�(�����(�
�#���-�/���X

�‡ �¦�<���(���&�(�����%���-�/�(�*�(�#�(�����&�������*�,�(�������(���-�/�����X�À���-�-�%���/�,���������%�(����
�%���-�/�(�*�(�#�(�����&�������������(�����������*�X���Á���-�/�(�
���Ã�1�#�=�!�1�
���-�-�!�(���(�,�����(�&����
�Ã�1�,�!���-�/���&�-�!�(�����(�
�#���-�/�����*�(�����(�#���/���������#���8�=���/���!���������<���(���<�U���!���!��
�
�#�����(�-�/�=�����-�/�(�8�&���!�(�����-�<�,�=�A���!���*�,�(�������(���-�/�����&�&�<�%���%�(�:�&�(�-�/�A�%��
�������<���(���&���A���6���&�����&�����������U�������/���!���������(�-�/�1�*���!���,���������/�(�%�1��
�/�,���&�-�*�(�,�/�&�(�%�1���1���#�1���-���&���*�,�����#���&���A�%�������(�����-�����,�������(�&�<���-�/�,���&�<��
�����
�#�����#�������:�������-�/�,���&�<���~�À�(�-�-���A�U���¶���/�����U���Ä���
���!���-�/���&�U��
�¶�<�,���<���-�/���&�•�X��

�°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª�#�A���,�����#�������6�������¿�,�(���!�/�����/�,���
�1���/�-�A���4���&���&�-���,�(�����&�����������,�����%���,����
�ï�í�ñ���ì�ì�ì���/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�U�����!�#�@�8���A�W
�‡ 80% (252 0�ì�ì���/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t ���(�#���(���(�����4���&���&�-���,�(�����&�������(�/��
�¥�À�¶�V
�‡ 20% (63 0�ì�ì���/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t �1�8���-�/���������&�����-�/�(�,���X��
�¿�,�����#���������%���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A�������%���,�<��
���(�-�1�����,�-�/�����&�&�(�����*�(�������,���!�����A���#�A�@�/�-�A�����&�����!���/�����&�<�%���U��
�4���&���#�=�&���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A���������(�#�������1�8���-�/���A������
�¿�,�(���!�/�����(�*�,�������#�A�/�-�A���*�(���,�����1�#�=�/���/���%���-�(���%���-�/�&�<�5���*���,�����(���(�,�(�����-��
���&�����-�/�(�,�(�%. 

�Ã�1�,�!���-�/���&�-�!���A���(�
�#���-�/�=

�º���-�/�(�,���-�*�(�#�(�����&�������*�,�(���!�/��
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�¦�<�,�1�8�!���U���/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�À���&�/���
���#�=�&�(�-�/�=���*�(��EBITDA, %



�»���4�/���������(�5���%���A

�À���&�/���
���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/��

KAZAKH INVEST. �°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�¤�����1�-�/���î�ì�î�í�����X��

�º���-�/�(�,���-�*�(�#�(�����&�������*�,�(���!�/��

�¿�,�(���1�!�6���A
�§�(���(�����A���%�(�:�&�(�-�/�=�W���í�ì�ì���/�<�-�X���/�(�&�&���~50 % - ���&�1�/�,���&�&�������,�<�&�(�!�U���ñ�ì�9��-
�>�!�-�*�(�,�/)

�÷���������
���������
�����������$�����������������������'

�¿�,�(���!�/
�¦���,���%�!���5���¿�,�(���!�/�����*�,�����*�(�#���������/�-�A���-�/�,�(���/���#�=�-�/���(���!�(�%�*�#���!�-�����*�(��
�*�,�(�������(���-�/���1���-�1�#�=�4���/�������%�%�(�&���A���%�(�:�&�(�-�/�=�@���í�ì�ì���/�<�-�X���/�(�&�&�������(����
�&�����
���������-���,�&�(�!���-�#�(�/�&�(���(���������(�������Ã�½�½��SSAP �������X���Á�/���*�&�(���(�,�-�!. 
�Á�1�#�=�4���/�����%�%�(�&���A���*�,�����%�1�:���-�/�����&�&�(�����-�*�(�#�=���1���/�-�A�������-���#�=�-�!�(�%��
�5�(���A���-�/�����������!���8���-�/�������%���&���,���#�=�&�(���(���1���(�
�,���&���A.
�¶�(�%�*���&���A
�Ã�½�½��SSAP �A���#�A���/�-�A���(�*���,���/�(�,�(�%���-���,�&�(�!���-�#�(�/�&�(���(���������(�������������X��
�Á�/���*�&�(���(�,�-�!�U�������*�1�:���&�&�(���(�������î�ì�í�ñ�����X�������,���%�!���5�����(�-�1�����,�-�/�����&�&�<�5��
�*�,�(���,���%�%���*�(�����&���1�-�/�,�����#�=�&�(-���&�&�(�����6���(�&�&�(�%�1���,���������/���@������
�,���������/���@���5���%���8���-�!�(�����*�,�(�%�<�9�#���&�&�(�-�/���������À�¶�������î�ì�í�ì-�î�ì�í�ð�������X��
�Ä�8�,�������/���#�A�%�����Ã�½�½���^�^���W���A���#�A�@�/�-�A���Ã�½�½���h�½�
�;�������&���&�&���A��
�5���%���8���-�!���A���!�(�%�*���&���A�i���~�õ�ì�U�í�í�9�•�������¤�½���h�»�¤�¶���h�¶�������/�(�%�*�,�(�%�i��
(9,89%). 
�À�<�&�(�!
�‡ �¿�(�������&�&�<�%���/�&���U�������î�ì�í�õ�����X���(�
�:�������(�
�;���%���*�(�/�,���
�#���&���A��

�%���&���,���#�=�&�<�5���1���(�
�,���&�����������%���,�������(�-�/�������í�õ�î�U�õ���%�#�&���/�(�&�&��
�������-�/���1�@�:�����(�������:���-�/�����X�¦���/���8���&�������*�(�-�#�����&���5���*�A�/�����#���/��
(2016-�î�ì�î�ì�������X�•���%���,�(���(�����>�!�-�*�(�,�/���������%�*�(�,�/���-�1�#�=�4���/�������%�%�(�&���A��
�����%�(�&�-�/�,���,�1�@�/�������&���%���!�1���,�(�-�/���U���-�,�����&�����(���(���(�����/���%�*���,�(�-�/����
�>�!�-�*�(�,�/�����������1�!�������&�&�<�����*���,���(�������(�-�/�������î�U�ó�9�X�U���,�(�-�/�����%�*�(�,�/�����t
3,3%.

�‡ �¦���/���8���&�������*���,���(�������î�ì�í�ð�t�î�ì�í�ô�������X�������¶�������5�-�/���&�����&���
�#�@�����#�(�-�=��
�1�����#���8���&�������(�
�;���%�(�����*�,�(�������(���-�/�������-�1�#�=�4���/�������%�%�(�&���A�U��
�-�,�����&�����(���(���(�����/���%�*���,�(�-�/�����*�,�(�������(���-�/���������(�-�/�������í�í�U�ò�9�X��
�Á�,�����&�����(���(���(�����/���%�*���,�(�-�/�������%�*�(�,�/�����-�1�#�=�4���/�������%�%�(�&���A��������
2016-�î�ì�î�ì�������X���-�(�-�/�������#���ñ�í�U�ó�9�X��

�¦���8���%���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/���M
�‡ �»���#���8�������-�(�
�-�/�����&�&�(�����-�<�,�=�����(�����
�����<. �ª�#�A�*�,�(�������(���-�/�������í�ì�ì��

�ì�ì�ì���/�(�&�&���-�1�#�=�4���/�������%�%�(�&���A���&���(�
�5�(�����%�(���ô�í���õ�í�í���/�(�&�&���õ�ï�9-
�&�(�����-���,�&�(�����!���-�#�(�/�<�X���°�&���6�����/�(�,���(�
���-�*���8���/���&���(�
�5�(�����%�<����
�(�
�;���%���-�<�,�=�A(�-���,�&�(�����!���-�#�(�/�(��) ���#�A���*�,�(�������(���-�/������
�*�,�(���1�!�6�������-���(�*���,���,�1���%�(���(�����%���������(�����X

�‡ �À���������/���A�����&�4�,���-�/�,�1�!�/�1�,���������-�(�
�-�/�����&�&�<�������-�/�(�8�&���!��
�>�#���!�/�,�(�>�&���,�������X���¿�,�(���!�/���*�(���*�,�(�������(���-�/���1���-�1�#�=�4���/�������%�%�(�&���A��
�
�1�����/���,�����#�����(�����&�������*�,�(�%�<�9�#���&�&�(�������(�&�����-���&���(�
�5�(�����%�(�������#�A��
�4�1�&�!�6���(�&���,�(�����&���A�����&�4�,���-�/�,�1�!�/�1�,�(���X���»�����/���,�,���/�(�,������
�-���,�&�(�!���-�#�(�/�&�(���(���������(�������1�-�/���&�(���#���&�����*���,�(�����A���/�1�,�
���&���X��

�‡ �½�*�<�/���°�&���6�����/�(�,���X���°�&���6�����/�(�,���A���#�A���/�-�A���(�*���,���/�(�,�(�%��
�-���,�&�(�!���-�#�(�/�&�(���(���������(�������-���*�,�(���!�/�&�(�����%�(�:�&�(�-�/�=�@���í�ô�ì���/�<�-�X��
�/�(�&�&���*�,�(���1�!�6�������������(���X���»���#�������&�<���>�4�4���!�/�����&�<����
���������%�(�(�/�&�(�9���&���A���-���*�(�-�/�����:���!���%�����-�<�,�=�A���~�Ã�½�½��
�h�Ã���&�������9�����,�(���#�i�•�U���(�
�(�,�1���(�����&���A���~DesmetBallestraS.p.A. �•������
�/���5�&�(�#�(��������(Monsanto Enviro-ChemSystems, Inc.).

�°�&�����-�/���6���(�&�&�(�����*�,�����#�(�����&����
�ª�#�A���,�����#�������6�������¿�,�(���!�/�����/�,���
�1���/�-�A���4���&���&�-���,�(�����&�������&�����-�1�%�%�1��
12 000�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�U���������!�(�/�(�,�<�5�W
�‡ 70% (8 400�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t ���(�#���(���(�����4���&���&�-���,�(�����&�������*�,����

�&���#���8�����������#�(���(���(���(���(�
���-�*���8���&���A�V
�‡ �(�/��30% (3 600 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤�•���t �1�8���-�/�������°�&�����-�/�(�,���X
�¿�,�����#���������%���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A�������%���,�<��
���(�-�1�����,�-�/�����&�&�(�����*�(�������,���!�����A���#�A�@�/�-�A�����&�����!���/�����&�<�%���U��
�4���&���#�=�&���A���-�/�,�1�!�/�1�,�����4���&���&�-���,�(�����&���A���������(�#�������1�8���-�/���A������
�¿�,�(���!�/�����(�*�,�������#�A�/�-�A���*�(���,�����1�#�=�/���/���%���-�(���%���-�/�&�<�5���*���,�����(���(�,�(�����-��
���&�����-�/�(�,�(�%.

�°�&�����-�/���6���(�&�&���A���*�,�����#���!���/���#�=�&�(�-�/�=���*�,�(���!�/��: 
�Á�1�%�%�������&�����-�/���6�����t 12 000�/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤
NPV �t 10 895 �/�<�-�X�����(�#�#�X���Á�Ì�¤
IRR �t 38,0%
�Á�,�(�!���(�!�1�*�����%�(�-�/�����¿�,�(���!�/�����t 4,7 �#���/

�»�1�,-�Á�1�#�/���&

���X���Á�/���*�&�(���(�,�-�!

�¥��������
�-���,�&�(�!���-�#�(�/�&�(���(��
�������(�������Ã�½�½��SSAP
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���#�=�&�(�-�/�=���*�(��EBITDA, %


