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Компания «Asia Frontier Capital Ltd.» запускает новый фонд –  

«AFC Uzbekistan Fund» 
 

Гонконг – Компания «Asia Frontier Capital Ltd.» («AFC») рада сообщить о запуске фонда «AFC 
Uzbekistan Fund». Мы открываем подписку на акции от инвесторов и первый срок 
окончания приема заявок – 29 марта 2019г. Фонд «AFC Uzbekistan Fund» управляется 
командой старших менеджеров, представленной Томасом Хаггером (Главный 
исполнительный директор и Менеджер фонда) и Скоттом Ошероффом (Главный директор 
по инвестициям компании «AFC Uzbekistan Fund»), которые совместно имеют более 40 лет 
инвестиционного опыта, а также обладают обширным опытом работы в Азии, занимая 
высокие руководящие должности в Камбодже, Гонконге, Монголии и Мьянме. В результате 
экономических реформ Президента Республики Узбекистан, AFC ожидает существенный 
рост фондового рынка благодаря недавней отмене контроля над движением капитала, 
стремлению Узбекистана к приватизационным процессам и введению свободно 
плавающего курса национальной валюты. 
 
О фонде «AFC Uzbekistan Fund» 
 
Открытый инвестиционный фонд «AFC Uzbekistan Fund» разработан для того, чтобы 
предложить инвесторам высокую доходность от роста фондового рынка Узбекистана и, при 
этом, предлагает портфель с низкой корреляцией с глобальными фондовыми рынками. 
Данный фонд нацелен на достижение долгосрочного роста капитала для инвесторов за 
счет извлечения ценности в растущих листинговых компаниях в течение следующих 5-7 лет, 
с преимущественной концентрацией на компаниях частного сектора и государственных 
объектах, подлежащих приватизации. Инвестиционный мандат фонда включает местные 
компаний, которые осуществляют основную деятельность в Узбекистане, а также 
иностранные листинговые компаний, осуществляющие большую часть деятельности в 
Узбекистане и соседствующих с Узбекистаном странах (Афганистане, Казахстане, 
Кыргызстане, Таджикистане и Туркменистане). 
 
Компания AFC является первым нестратегическим инвестором на фондовом рынке 
Узбекистана, успешно репатриировавшим доходы от основных вложений и прироста 
капитала в результате продажи ценных бумаг, котируемых на фондовой бирже 
«Тошкент», в марте 2019 года, с момента самого последнего ужесточения ограничений 



на движение капитала в 2008г. Вместе с официальной отменой контроля над движением 
капитала в Узбекистане, начиная со 2 марта 2019 г., фонд «AFC Uzbekistan Fund» будет 
выпускать новые акции каждый месяц и предлагать ежемесячную ликвидность с 
предварительным трехмесячным сроком уведомления для инвесторов, желающих 
вернуть и погасить свои акции. 
 
Ожидается, что стремление Правительства Узбекистана к приватизации всех 
непрофильных активов и компаний, включая акции листинговых компаниях, приведет к 
возрождению фондового рынка Узбекистана после декады простоя по мере возвращения 
ликвидности и интереса инвесторов. Компания AFC ожидает, что многие частные компании 
рассмотрят вопрос листинга на Республиканской фондовой бирже «Тошкент» по мере 
увеличения емкости рынка и возвращения иностранных инвесторов. 
 
Об инвестиционных возможностях в Узбекистане 
 
Узбекистан представляет очень привлекательную историю развития как молодой и 
удивительно недорогой рынок с существенными перспективами. Страна оставалась 
большей частью изолированной от региональной и глобальной экономики после 
обретения независимости от бывшего Советского Союза 31 августа 1991 г. до 2 сентября 
2016 г., когда скончался первый и единолично руководящий страной президент, Ислам 
Каримов. Премьер-министр Шавкат Мирзияев был избран в качестве его преемника и, 
вместо поддержания текущего положения дел, он перешел к осуществлению радикальных 
экономических и социальных реформ, либерализации всех секторов экономики, 
освобождению политических заключенных и обеспечению свободы прессы, приложив для 
всего этого настойчивые усилия с целью преобразования Узбекистана в свободную 
рыночную экономику, от которой ожидается значительное улучшение доходов и уровня 
жизни 33 миллионов жителей страны. 
 
Правительство систематически выполняет обещанные экономические реформы, которые 
привели к плавающему курсу национальной валюты, Узбекского Сума («UZS»), 5 сентября 
2017 г., введению электронных виз начиная с 15 июля 2018 г. и полному снятию 
ограничений по конвертации валюты и репатриации прибыли для иностранных 
инвесторов начиная со 2 марта 2019 г., среди всего прочего. Более того, правительство 
занято подготовкой нового законодательства в сфере налогообложения и собственности на 
землю, которое подлежит изданию во второй половине 2019 года. 
 
С ВВП, составляющим около 49 миллиардов долл. США, и ВВП на душу населения порядка 
1460 долл. США, экономика Узбекистана росла и, по прогнозам МВФ, продолжит расти на 
уровне более 5% в год в следующие несколько лет. У Узбекистана низкие объемы внешнего 
долга и устойчивые валютные резервы в объеме 28 миллиардов долл. США (56% от ВВП). 
Инфляция оставалась высокой в последние годы, в связи с экономической политикой 
бывшего президента Каримова, и завершила 2018 г. на уровне 14,3%. Однако, под 
руководством настоящего президента, Центральный Банк Узбекистана находится в 
процессе перехода к режиму инфляционного таргетирования с целью снижения инфляции 



до однозначных чисел, в то время как Министерство Финансов одновременно проводит 
рыночные реформы посредством постепенного повышения ценовых субсидий по всей 
экономике, включая электроснабжение, газ и муку. Кроме этого, Министерство Финансов 
впервые в истории выпустило суверенные облигации (еврооблигации) в феврале 2019 г., 
когда они привлекли средства на общую сумму в 1 млрд. долл. США путем эмиссии 5-
летних и 10-летних облигаций с доходностью в 4,75% и 5,37% соответственно. Спрос на 
выпущенные облигации в 8 раз превысил намеченный лимит подписки. Целью эмиссии 
суверенных облигаций является установление базового ориентира для привлечения 
иностранного капитала, чтобы поспособствовать снижению стоимости капитала внутри 
страны, поскольку внутренние заемщики регулярно выплачивают проценты по займам на 
уровне 20% в год в национальной валюте. 
 
В связи с предыдущим неприкосновенным статусом и будучи во многом отчужденным от 
сообщества иностранных инвестиций после глобального финансового кризиса в 2008 г., 
рынок листинговых ценных бумаг Узбекистана представляет, с точки зрения Asia Frontier 
Capital, беспрецедентную ценность. Большинство из ценных бумаг 110 эмитентов, 
зарегистрированных на Фондовой Бирже «Тошкент», имеют определенную долю 
государственного участия, которую государство старается передать в частные руки. 
Приватизация во всех непрофильных отраслях приведет к отстранению участия государства 
от деятельности компаний в сфере потребительских товаров, финансовых услуг, 
строительных материалов и отраслей промышленности, среди прочего, и повлечет за 
собой более высокий объем акций в свободном обращении и ликвидности.  
 
Томас Хаггер, Главный исполнительный директор компании «Asia Frontier Capital» и 
Менеджер фонда «AFC Uzbekistan Fund» высказался следующим образом:  
 
«До недавнего времени, Узбекистан, с момента наступления глобального финансового 
кризиса в 2008 г., был главным образом отстранен от иностранных инвестиций в связи 
с пресекающим активность правительством и валютными ограничениями, а также с 
ограничениями по репатриации капитала. Однако, проведя некоторое время в стране, 
становится очевидно, что Правительство Узбекистана проводит стремительную 
либерализацию экономики и общества, трансформируя страну в свободную рыночную 
экономику без ограничений на движение капитала, тем самым предоставляя большое 
преимущество первопроходца для Asia Frontier Capital. В отличие от закрытых стран, 
таких как Куба и Северная Корея, Узбекистан имеет уже функционирующий фондовый 
рынок со 110 зарегистрированными компаниями и общей рыночной капитализацией в 2,1 
млрд. долл. США, а также компаниями, которые торгуют с крайне высокими скидками 
по сравнению с оценками развивающихся финансовых рынков (frontier markets). Время 
открытия фонда «AFC Uzbekistan Fund» предоставляет привлекательную точку входа 
для долгосрочных инвесторов, поскольку мы ожидаем, что такая возможность на рынке 
листинговых ценных бумаг будет признана другими международными инвесторами в 
ближайшем будущем, и приведет к резкому повышению цен по мере приближения оценок 
к региональным аналогам и другим развивающимся рынкам Азии.» 
 



По мнению Скотта Ошероффа, Главного директора по инвестициям фонда «AFC 
Uzbekistan Fund»: 
 
«Компания «Asia Frontier Capital» и ее основная направленность на страны, где 
«поколение детского бума» переходит в средний класс и вносит вклад в повышение 
производительности и потребления, делают Узбекистан идеальным для участия 
рынком, поскольку он обладает потенциалом превращения в своего рода мини-Вьетнам 
в Центрально-азиатском регионе. Страна отличается 33-миллионным населением, 
сформированной, растущей промышленной базой и большим множеством природных 
ресурсов и сельскохозяйственных продуктов, что делает ее уникальной среди 
Центрально-азиатских аналогов. Поскольку Узбекистан продолжает оперативно 
проводить реформы, для страны не за горами превращение в доминирующую экономику 
в Центральной Азии, так как она развивается в качестве поставщика промышленных 
товаров и премиальной сельскохозяйственной продукции на рынки Центральной Азии, 
Восточной Европы и Восточной Азии, и при этом представляет существенный 
туристический потенциал внутри страны, выступая родиной древних городов 
Шелкового Пути, таких как Самарканд, Бухара и Хива.» 
 
О компании «Asia Frontier Capital Ltd.», «AFC Asia Frontier Fund» и «Asia Frontier 
Investments Limited»: 
 
Компания «Asia Frontier Capital Ltd.», зарегистрированная на Каймановых островах, 
управляющая фондом «AFC Asia Frontier Fund», является одним из нескольких 
инвестиционных фондов по всем миру, который фокусируется исключительно на растущих 
пограничных экономиках Азии, а теперь также управляющая фондом «AFC Uzbekistan 
Fund», который будет включен в структуру существующего Рамочного Фонда AFC и 
Рамочного Фонда AFC для нерезидентов США. Ее дочерняя компания «Asia Frontier 
Investments Limited» учреждена в Гонконге и лицензирована Комиссией по ценным 
бумагам и фьючерсам Гонконга (SFC) для категории 4 (Консультационные услуги по ценным 
бумагам) и категории 9 (Управление активами). Фонд «AFC Asia Frontier Fund» нацелен на 
достижение долгосрочного прироста капитала от инвестиций в акции листинговых 
компаний, чья основная деятельность ведется в быстрорастущих Азиатских пограничных 
рынках, включая Узбекистан. Фонд ориентируется главным образом на инвестиции в 
акции, связанные с потребительскими товарами, финансовой сферой и инфраструктурой.  
 
Компания «Asia Frontier Capital» продолжает оставаться отраслевым лидером в области 
запуска инновационных фондов пограничных рынков, таких как фонды «AFC Asia Frontier 
Fund», «AFC Vietnam Fund» и «AFC Iraq Fund». 
 
Для ознакомления со списком успешных наград «Asia Frontier Capital», перейдите по 
ссылке здесь: https://www.asiafrontiercapital.com/about-afc/awards.html.  
 
Информация о фондах и рынках компании «Asia Frontier Capital» доступна по следующей 
ссылке: http://www.asiafrontiercapital.com/  

https://www.asiafrontiercapital.com/about-afc/awards.html
http://www.asiafrontiercapital.com/


О фонде «AFC Uzbekistan Fund»: 
 
Компания «Asia Frontier Capital Ltd.», зарегистрированная на Каймановых островах, 
инвестиционный менеджер фонда «AFC Uzbekistan Fund», является единственным фондом 
капитала, предоставляющим в данное время возможность прямого участия в 
приобретении акций листинговых компаний в Узбекистане. 
 
Контактная информация для запросов от СМИ и касательно проведения интервью: 
 
 
Томас Хаггер, CEO и Учредитель 
Asia Frontier Investments Limited 

905, 9th этаж, Здание Loon Kee  
267-275 Des Voeux Road Central 
Гонконг 

Тел.:  +852 3904 1015 
Факс: +852 3904 1017 
th@asiafrontiercapital.com 

Питер де Врис, Директор по маркетингу 
Asia Frontier Investments Limited 
905, 9th этаж, Здание Loon Kee  
267-275 Des Voeux Road Central 
Гонконг 
Тел.: +852 3904 1079 
Факс: +852 3904 1017 

pdv@asiafrontiercapital.com 
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