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AKIUAATOPJINAK KAMHUSTIAPUHN PUBOKITAHTUPHIIIA
BUPJIALINII BA KVIIIUE OJIMII (M&A) MACAJIAJIAPUHUHT
AXAMMSATH

AopyBoxuaona Illaxno3a lllaBkaT Ku3u
TOMmKEHT JaBJIAT UKTUCOAUET YHUBEPCUTETH MATUCTPAHTH

AHHOTALUSA

Ywby maxonaoa  akyusdopaux — HCAMUAMIAPUHU — PUBONCIAHMUPUULOA
oupnrawuw  6a Kywub onuw (m&a) macaranrapunuHe axamuamu oopacuoa
Mynoxazanap Keimupuiean. Yuoy sicapaénuu amanea omupuul 6ockuuiap bopacuoa
xynocanap OunOUpuIean.

Kanum cy3nap: axyusdopiuk scamusmaapu, oupiauiuuwl 6a Kyuiub oauu,
UKMUCOOUEM MAaApakKuém.

ABSTRACT

This article examines the importance of mergers and acquisitions (M&A) in the
development of joint-stock companies. Conclusions about the stages of
implementation of this process are given.

Key words: joint-stock companies, mergers and acquisitions, economic
development.

KUPHUIL

TagOUPKOPIMKHUHT MyaWssH WHCTUTYTHHM XYKYKAW TapTHOra COJUII
MEXaHU3MHHHM YpPraHUll 3apypaTd KYyMUHYa YHUHT OYTyH HKTHUCOJIUNA THU3UMHU
PUBOMIIAHTUPHUIIIATH pea poiu OwiiaH OOFIUK. 3aMOHABUM MKTUCOAMUETNA JIESPIH
Xap KaHjai koMmnaHus 3 (GaoNusITUHUHT Y3rapyBYaH MyXUTUTA MOCHAIIUII YIyH V3
OM3HECHHHU TALIKWI KWIMIIJIA MablyM y3rapuIllJIapHA amaira OLIMPHUIL 3apypaTura
oydy kenaau. byryHrun KyHaa OM3HECHM KalTa TaIIKWI STUIIHUHT  KEHT
KYJUIaHUJAural ycyjiapujaan Oupu Oy OoIlKa KOMIIaHWs OuiiaH Oupiaiuil EKu
KYITUO OJUIITHYA aMalira OUTUPHIIIIUD.

byryuru aynéna myxrta VilaHraH Ba TYFpU TAIIKWJI STWITaH OUpJIAIINII
KOMITAHUSIHUHT KeJaKakaarun (apoBOHJIUTHHH CE3UJapiid Jlapaxkaaa sIXIIWJIalH,
0ab3aH 3ca yHU OaHKPOTIWK Ba TYTaTHIIIAaH KyTKAPUIITH MyMKHH.

AJTABUETJIAP TAXJINJIA
Cyurru mnaiTinapaa Oupiamuin Ba KYmHWO OJMINHU TapTUOra COJIUIITHU
ypranuira ouja Kymiad uiMuil Uiuiap aMajira OlMpuiIrad. Yoy coxara 3HTI KaTTa
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WIMHIA Ba aMalnuil KU3UKUIIHU PYC Ba FapOuUil eBpOMaIuK OJUMIIAp TAAKUKOTIApUaa
yupatumi MymkuH. Kymnagan, C.B. I'omusn, I1. T'oxan, . Jemamdunuc kabu
onmumiiap ymlOy coxara oW KMTOO Ba mapciukinap €m0 xommupaunapl. Bynpan
tamkapu T. JI. Autkynos, I'.O. KananmrHukoB kaOu oaumiap TOMOHHUJAH amalira
OIMMPWITAaH WIMHUK TaAKUKOTIAp XaM Mas3Kyp MacajlaHd aHWK Ba Oaradcur
TymyHumia épaam 6epann’.

TAAKUKOT METOJOJIOTI'USICHA

AKIUSIIOPIUK SKaMUSTIAPUHU PHUBOXIIAHTUPHINIA OHpJAIIMII Ba KYIIHO
onuin (m&a) MacajalapUHUHT aXaMHUSITH Macajlacura KapaTtwiraH ymi0y makosana
KUECUM TaxJIWJI, aHallu3 Ba CHUHTE3, aHAJIOTHK TaXJIWI, a0CTpaKIMsUIAIITUPUII KaOu
WIMUNA MeToapaaH GhoiganaHuIIn.

TAXJINJI BA HATUXKAJIAP MYXOKAMACH

bupmammm Ba kymm6 onwm (waria. Mergers and Acquisitions, M&A, M&A)
—KanuTali Ba OM3HECHU MycTaxKamilallJla Makpo Ba MUKPOMKTUCOAMM Jdapaxkanap/a
0o030paaru OuMp HeuTa KUYMK KOMITAHUSIIAD YpHUJA WUPUKIAPUHHUHT (03ara KeJIuIu
HaTWXacuaa Coaup OyiIaauran MKTUCOAMM xkapa€Huap xucobnanaau. bupnammm —
Oy MKKHM Ba YHJAH OPTHUK XY’KaJlUK IOPUTYBUM CYOEKTJIIAPHUHT OHWpramuiu O0yiauo,
HaTWKa/a sSHTU, OWpJalliraH WUKTUCOAWN OWpJUK MIakuiaHaau. bupnammnuiapaa
KOMITaHHSI FOPHUJIMK ITAaXC Ba CONMK TYJIOBYM cH(aTuaard Y3WHUHT MYCTaKWITUTHHH
TyraTrad XoJija OoIlKa KOMIIaHWsl OujaH Oupnamaau. SIHrM KOMIaHUS Y3UHUHT
TapkuOWi  KUCMHJIard  KOMIAHUSHUHT  MIDKO3JIapu  ojaupara  Oapya
MaXOYpUSATIApUHM Ba aKTUBJIApUHM OeBOcUTa OOIIKAPUIIHM XamMjJa Ha3opat
KWIMITHA V3 3uMMacura ojagd. Kymmo omwmm — KYmub oJWHAIWTaH KOMITaHUS
yctaB kanuTaauHUHT 30 douzgaH OpPTUFMHM Odrajiam Wynd OuiaH amanra
OIIMPUJIAJIUTAH Ba XYKAJIUK JKAMUSATH YCTHJAH HA30paT YpHATUIN Makcaaujia
Ty3WIaJuran OWUTUMIUp, OyHJa J>KAMUSTHUHT IOPUJUK MYCTAKWJUIMTH cakjiad
KOJIMHA/IH.

XycycusiTura OOFIUK XOJa KOMIaHUsIap WHTErPAIMsICH KyWHuaaru Typiapra
aXpaTUIIaIu:

! Tomusn C.B. IMpaBuia noriomenus aKMOHEPHbIX 00mecTs: CpaBHUTENBHO-TIPaBOBOM aHanu3: MoHorpadus. M.:
Bonrepce Kitysep, 2010.; I'oxan I1. CausHus, noryomeHust U pecTpykTypusanus komnanui: Ilep. ¢ anrn. 4-e uzg. M.:
AnprimHa ITabmumeps, 2010. C. 21; Jenmamdbumuc [. CnusHus, HOTIOMICHAS U JIPyTHE CIOCOOBI PeCTPyKTYypHU3aluu
komnaHuu. Ilponecc, MHCTpyMEHTapHi, IPUMEPHI U3 MIPAKTHKH, OTBETHI Ha Borpockl: [lep. ¢ anrn. M.: 3A0 "Omumn-
Busnec", 2007.

2 T. . Awurkynos. IIpaBoBoe peryiMpoBaHHE CJIUSHHS M OPUCOCIAMHEHUS AKLMOHEPHBIX OOILIECTB IO
3akoHOAaTeNnbCTBY Poccun m I'epmanuu: ABtoped.../lucc. xanza. ropua. Hayk: 12.00.03. — M, 2001. — 24 c; T'.O.
Kanamankos CnusiHEe W TIOTIJIONICHWE aKIMOHEPHBIX o0mecTB no mpaBy EC: ABtoped... Aucc.KaHm. IOpHI. HayK:
12.00.03. - M, 2011
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KoMmanusutapauHr  TOpU3OHTANs Oupiammmuy. by aliHaH Oup Typaaru
MaxCyJOoT WIUIa0 YWUKAPYBYM HKKM KOMIAHUSHUHT KYIIMIUIIM 3Mac, OyHUHT
HaTWXKacuaa (paoTUsTHU PUBOKJIAHTUPHILI Ba pakoOariamyB OViWYa YCTYHIJIMKKA
SPULINIAIHN.

KoMmnanusmapauHr BepTukan Oupnammmuy. by 6up Katop KoMmaHUSIAPHUHT
Ooupnamumm 6ynu0, OyHaa ynapaaH Oupu OoIIKaldapu ydyH XoMami€é eTKazuo
Oepamu. Hatmkama MaxcyjoT TaHHApXW TMacaluiy Ba (OWTAHUHT OIITUIIUTA
SPUILNATIAIN.

KoMmnanusiiapHuHr mnapamiens Oupiammind — Y3apo  anokajuop OynraH
MaxcyJIOTJIap UILIa0 YNKAPYBUM KOMITAHUSIIADHUHT OUPJIAIIHIIIN.

bupnammm Ba KYmuO ofunuiap KYNruHa Kopropanusiap TOMOHUJAH
y3rapyBuaH 0030p HIapoWTIapura MyBOPUK XOJja WILIa0 YMKAPHUIL aKTUBIIAPUHU
ONTUMAJJIAIITHPUII ~ XaMJa pakoOaTiamyB ad3auIMKIapura HSpUILIHALIL  WYIH
cuparnga kapanagu. LyHUHT ydyH MasKyp coxXa TaJAKUKOTIapHu Oyiinya KynruHa
JKCIepTIap WIYFyJUIAaHUIIAAW XaMJa yjap Kopropauusuiap OWpJjamMil Ba KyIIuo
OJIMIIJITADUHUHT YHUBEpCaAJ JIOWMXAJApUHU TY3HWINra XapakarT Kuininaan. Mucon
yuyH, Watson Wyatt kommnaHusick Kopropanusuiap OWpIAIIUIIUHUHT —OelTa
OOCKMYMHM aHUWKJaraH: BaszudanapHU TalIKWJ STHUII, XOJaTHU OaxoJjaml, TaJaKUK
ATHUI, My30Kapanap YTka3ull, Xakukui Oupnammm. [lyHunraek, ymly coxamaru
OOIIKa MyTaxaccucyiap OMPIAIUIIHUHAT Typiau OOCKUYIApUHU TAKJIU() STUILITAH.

V36ekncronna 6y coxagard MebEpHil-XyKyKUH Xyxokar cudaruma 2013 iiw
27 nexabpaa Basupnap MaxkamacuHuHr 344-cOHNM Kapopu OujIaH TacAUKJIaHTaH
“X¥yKamuK OPUTYBUM CYOBEKTIap OupialiMallapuHu TaIIKWI STUINTA, XY>KaTuK
IOPUTYBYHM CYOBEKTIApHHU KYIIMO r00OpHUIlTa Ba KYIITHO ONHINTa OJJUHAAH PO3UIUK
Oepuill TapTUOM TYFpHUCHIIa TH HU30MHU OusiaH TapTuoOra conmHaau. YmoOy Huzom
“TanOupkopiuk  GaoJusITH CcoXacHaard pyxcaT Oepull TapTUO-TAOMIILIAPH
Tyrpucnia’'tu Y36exucTon PecnyOmukacu Konynura MyBodHK TOBap Ba MOJHS
0030pnapua XyxKaluuK IOPUTYBUM CyObeKTIIap OupialiMalapuHy TAlIKWJ 3TUIITA,
XYKaJuK IOPUTYBUYM CYOBEKTJIIApHU KymuO roOopuil, Kymubd onumn Oyiinya
XyXOKATIAPHU KYpUO YMKUII Ba OJIMHAAH PO3HIMK OJMII TAPTUOMHM Gelruiaimu’.
OnuHIaH pO3MIMK Y30ekuctoH PecryGmukacuHuHr — XycCyCHIIAIITHPUITaH
KOpXOHajapra KyMakJalluil Ba pPaKOOATHU PHUBOKIAHTHUPHIN AaBiaT KyMHUTAcU
TOMOHU/JIaH €KUM YHHUHT XyAYJUi OpraHd TOMOHUJIAH:

XYKaJuK IOPUTYBYU CyOBEKTIap OUpramManapuHu TallKuil 3TULITA;

XYKaIuK IOPUTYBYM CYOBEKTIIApHM KyImMO roOopumira, Kymuod ojumra
oeputaiy.

3 C. Dnmupsaes. Kopnoparus monus. Tomkent: 2015. — B. 107.
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Kyhnparn xosmnapa MOHONOJMATA KapIiM OPTaHHUHI XYKaIWK FOPUTYBYH
cyOBbeKTIapHu Kymuob 1o0opuiira, Kymmd oJIUIITra OJAUHAAH PO3UIITUTH 3apyp:

ToBap Oo30puaa - KymHuO 0O0OpHINTra, KYIIHO OJIMINra OJAWHIAAH PO3UIHUK
Oepuill Tyrpucuaa apusza Oepull caHacuaa TETULUIM XapakaTilapHU COIUpP STHUIIAA
UIITUPOK ITAETraHIap aKTUBJIAPUHUHT KaMH OajJaHC KUMMAaTH SHT KaM OMJIUK UII
XaKMHUHT 103 MUHT OapaBapy MHKIOpPUIAH OpPTUK Oyica Exuymap Kymuo
o0opunaaurad €ku Kymud oNvHaAUTaH WWIIaH OJAWMHTY OXUPIH KaJeHJaph Huiaa
TOBapJIAPHU COTHUIJIAH OJraH >KaMU TYIUIYMH OSHI KaM OWJIMK WII XaKUHUHT O3
MUHT OapaBapy MUKAOPUAAH OPTUK Oyica €xya ynapaad Oupu ToBap Oo30puaa
YCTYH MaBKEHU 3rajuiad Typras Xy>KaJluK IOPUTYBUU CyOBEKT OViica;

Mosusi 0o3opuia - Kymmb roOopwuilra, KYmuO OJUINTa OJJIUHIAH PO3HIUK
Oepulll Tyfpucujga apusza Oepull caHAacHJa TETUMUUIM XapakaTjiapHd  COJIUP
ATUIIA MINTUPOK 3TA€TraH IIaxcliap aKTUBJIAPUHHUHI >KaMu OallaHC KMMaTH
SKBUBAJIEHTAArM MHUKAOpPAAH OPTUK Oyica €XyJ OMTHUM KaTHall4WIapuiaH Oupu
MouHs 0030pHUaa YCTYH MAaBKEHHH drajuiad Typras Oyica.

X¥yXKanuK  IOPUTYBUM  CYOBEKTIApHU KYymHO  OOOpHI, KYIIHO OJIUII
KyHuara tTapsza OyJIuimm MyMKUH:

outra ToBap €ku Mosus Oo3opuaa (aoNMATHH aMalira OIIUPYBUM UKKU EKH
Oup HeuTa paxkoOaTiallyBUd XYXKalWK HOPUTYBUM CYOBEKTIApHU TOPU3OHTAIIb
KYyuo r©0opuil, Kymuo oauui;

XYKaTuK IOPUTYBYM CYOBEKTIApHU KYIIHO F0OOpHIL, KYIIMO OJUIIIArd Xap
OMp MINTUPOKYM YYyH HIUIA0 YUKAPUIIHUHT  (MIUIApHH, XU3MAaTIapHU
OaXapUIIIHUHT) TypJau OOCKMuWwIapuaa 3apyp OyiaraH ToBapjapHH  HILIa0
YUKapaJuraH Ba COTQJWraH y3apo pakoOaTialMaiauraH WKk €Exku Oup Hedra
XY KaJuK IOPUTYBYM CYOBEKTIIAPHU BEPTUKAI KYITHO F0OOPUIII, KYIIIUO OJUIII.

bupnammManapHu Talmkui 3TUINTA, KyMKHO 100opuIra, Kymmd OHINra pyxcaT
Oepui Tanabaapu Ba mapTiiapura Kyliuaaruiaap Kupaju:

pakoOaT TYFpUCHIard KOHYH XyXOKaTilapura MaxxOypui pruost 3Ty,

XapakaTJIapHA MOHOINOJIMATAa KApUIM OpraH Kapopjapu Joupacujaa amaira
OIIIUPUIII,

OupnamMaHUHT €KW SHTUJAH TAlTKWI STUIAETraH IOPUANK MAXCHUHT YCTYH
MaBKeH Mai10 Oynumura €ku Kydanummura Ba (€ku) pakoOaTHUHT YCKJIAHUIIINTA WY IT
KYWMAacIIHK.

bupnammManu = TamKuid STULI, XYKATUK IOPUTYBUM  CYOBEKTIApHU KYIIUO
00opuil, Kymud onaum OYinuYa TErMuuIM XapakaTjapHU COAUp 3TUIITA OJJAMHAH
PO3WIMK OJMII YYyH MOHOIOJMSITa Kaplid OpraHra: XyXaJuK IOpUTYBYH
CyOBEKTIApPHUHT HOMH, KOWJIAIITAH KOWM (MM0YTa MaH3UJIN) Ba TAIIKWIHA-XYKYKHHA
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[IAKJIA, ITYHUHTIEK XYKaJUK IOPUTYBUU CyOBEKTIAp COMUP ITULITHU MYJDKaIUTaéTran
XapakaTiap KypcaTwirad, XapakaTtjapHu COAUp ATHUIIra OJIUHAAH PO3UJIUK Oepull
TVFpucuaa Oyiinda apuza. Apusa Oepulll caHaCHIaH OJIMHTH MKKU WU MoOaitHuIa
&xyn, arap ymoy MyJJaT UKKM HWWJaH KaM BaKTHU TaIIKWJI KWJca, (aoausiTHU
amMaira OIIUMPHUII MyAJaTH MoOaifHMaa Xap Oup KaTHalI4d TOMOHHUAAH amaira
omupuirad GaoausTH Typiaapu, Uiiad YMKApUITaH Ba COTUJITAaH TOBapJiap (UIwiap,
XU3MATJIap)HUHI ~ HOMJIApH,  YJApHUHI  XaXMJIapu, aMajira  OIIMPUJITaH
(ommMpunaguran) xapakariap TYFPUCHIArd MablyMOTJIap, amaira OLIWpUIaETraH
XapakaT xap Oup KaTHAITYUCUHUHT MOJHUSBUMA XMCOOOTH TaKIUM 3TUIIATU. Apu3a
Ba MabJIyMOTJap TabCUCUWIAPHUHT (KAaTHAUIYMJIADHUHT) KEJUIIyBUTA KYypa
OupnammMa TallKWI dTUlAA, KYymmb 1obopuiiga, Kymubd oiauiaa KaTHaITyBYH
XY’KaauK IOPUTYBUM CYOBEKTIapAaH OUPUHUHI HOMUAAH HMM30JIaHAId Ba MYXP
OwiaH TacaukiIaHaau. byHaa XyxoKaTiapHd MOHONOJMATA KapIld OpraHra TakKJIuM
TUII  TabCUCUWIApJaH OWpPU TOMOHHMJAAH EKM TETUIUIM BakoJjaTiap Oepuirax
OOIIKA MIIOHWIM IIaXC TOMOHUJAH aMajra omupuiaad. Bakonatnu  Bakui ymoy
OaHIa KypcaTWiIraH XyXokaTiap OwiaH Oupra MOHONOJMATA Kaplid OpraHra
V3UHHMHI BaKOJATUHU TAaCIUKJIOBYM XYXOKATHH TaKIMMETau.

X¥yKamuK IOpUTYBUM cyObekTiapaaH ymOy OaHaja Hazapnaa TyThiMaraH
XYAOKATIApHA TaKIUM JTHUIIHM Tajnad KWIMIra wyn kyiuimaiinu. MoHomnonwusra
Kaplid OpraH Xy)XaJIUK IOPUTYBUM CYObEKTJIap OupJalmiMaiapuHHd TaUIKWAJ
ATUIIra, XYKAJIMK IOPUTYBUM CYOBEKTJIIApHUM KYMHO roOopuiira, Kymubd ojumira
OJIMHAAH PO3WIMK Oepuil Yy4yyH OOIlIKa BakKOJATIM OpraHjapia MaBxXy[
Oynran 3apyp XyxokaTiiap Ba axOOpOTJIapHU OeNrujIaHTaH TapTuoaa y3apo ax0opoT
XAMKOpJIMIM Hynau OwiaH, 11y >KymJlaJaH d3JEKTPOH Tap3/la MYCTaKui paBUIIIA
OJIaJu.

Taxmunuit MabIyMoOTIIapra Kypa ayHéna Oupnammuin Ba Kymuo onum (M&A)
Oyinua xap vwim YH Oeml MUHITA SKUH OWUTUM Ty3ujaaud. butumiap xaxmu Ba
xkuiimMaTu Oyinaa etaxunaukau AKII srammaran®,

['eorpaduk kynamu 6yiinua OuThMIIap Kyduaaruiapra OyiMmHau:

— MaxaJUInM;

— MUHTaKaBUi;

— MUJJINH;

— XaJIKapo;

— TPAHCMUJUIUHI

Muunii anokagopauru 0yinya Kyluaaruia TacCHA(IIa MyMKUH:

4TI. Toxan ChusHMs, TOTJIONIEHNS ¥ PECTPYKTYypH3alMs KoMnanuii: Ilep. ¢ anri. 4-e u3g. M.: Ansruna [Ta6numeps,
2010.—179 c.
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— W4KU Outumiiap (OMTTa MaMilakaT JOMpacHIa coaup Oynaauran);

— oakcroptra ouj  (OO30pHUHI XOPWXKMHM HMIITHPOKYMJIApUra Has3opaT
XYKYKUHHU O€pHIII);

— UMIOPTra oujJ (XOpMKIarn KOMIAHWsUIap YCTHIAH Ha30paT KWK
XYKyKHTra 3ra OyJuiin);

— apanam (TpaHCMWUTHMA KOPIIOPANFsUIApHUHT OuTHMIIapuaa €Ki Oup HedTa
TypJu AaBiaTiiap akTUBJIApU OMJIaH KOMITAaHUSJIapAa UIITUPOK STHILI).

KoMnaHusutapauHr Oupiammin Ba KymuoO osmnuiap sxapa€HUHUHT (M&A)
¢daoynamlyBd  3aMOHAaBUM  MKTUCOMMETHUHI  MyXHUM  JKUXaTJapugaH  Oupu
xucobnanaau. Kopnopanusnap Oupnamuiny Tygaiiim 13ara Kejlagurad caJoXusiTiin
MMKOHHMATIIAD MHTErPAalOH JKapaCHJIApHUHI HaHala jKaJajulallyBura TabCHUP
KypcaTaau. bupnammm Ba KymuO ojJuuuiap KyNruHa Kopropamnusuiap TOMOHUAAH
y3rapyBuaH 0030p IapouTiiapura MyBO(PHK Xoija UNUIAd YUKApPUII aKTUBIAPUHU
ONTUMAJJIAIITHPUIN ~ Xamaa paxoOarsamys ad3aUIMKIapura JSpUIldII  HYIu
cuparuga Kapanaau. LIIyHUMHr ydyH Ma3Kyp coxXa TaJKHKOTJIapu Oyiinuya KyNnruHa
AKCIIEpTIap UIYFY/UIAHUINAAM Xamja yjap Kopropauusiap OupJjalvil Ba KyIIuo
OJIMLIUTAPVHUHT YHUBEPCAJI JIOMUXATAPUHHN Ty3UIITa XapakaT KHIUIIaIH.

XVJOCA.

Maskyp TaaKukoT OViinua Kyluaaru xyjocajnapra KeJIuHIu:

Xynoca YpHUIA TabKUIJIANT JO3UMKH, aKIHSIOPJIUK KaMUSTIAPH YpTacHIaru
Oupnamum Ba KymuO ojuImiap jkapaéHW »XaXOH HMKTHUCOMWETH Xamaa MUJUIAN
MKTUCOIUETIAP PUBOKIIAHUIIUTA TABCUP STYBUM MYXUM OMHJI OYIMO xucoOmaHaau.
by xomar ¥3 HaBOatuma axkUAIOPIUK >KaMHUSTIAPUHUHT Oapkapop ¢aonust
KypcaTHIINTa XaM TabCHUp KypcaTaau. by XxomaT 3ca, Monusi MyHocabatiapu
PUBOXIIAHMINIMTA  WXKOOWUW  Tabcup  KypcaTaau.PuBokiaHraH  Mamiakatiap
Taxpubacuaan (QoimanaHrad Xojjga MaMjaKaTUMH3[a KOPIOpaTHB OWUpJIAIIUII Ba
KYITUO OJMII XKapaCHUHW TAKOMIULIIAIITHPUI HUKTACOAMET yuyH (oHamaH XoJu
OyIMaiiIu.
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