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Annotatsiya: Ushbu magolada mahalliy va xorijiy olimlarning mavzuga doir ilmiy garashlari shuningdek, aksi-
yalarni ommaviy joylashtirishni samarali tashkil etish orgali arzon kapital jalb gilish imkoniyatlari tahlil gilingan.
Davlat tasarrufidagi aksiyalar paketini xususiy investorlarga sotish orqgali kapital jalb qgilish, keng jamoatchilik
uchun o'z jamg‘armalarini aksiyalarga investitsiya gilish yo'llari to‘g‘risida ilmiy xulosalar va amaliy takliflar
keltirilgan.

Kalit so‘zlar: Aksiya, aksiyalarni ommaviy joylashtirish amaliyoti, kapital jalb qilish, davlat ishtirokidagi korxo-
nalar, davlat aktivlarini xususiylashtirish, fond bozori.

AHHOTauus: B gaHHOM cTaTbe aHanusupyrTCca HaydHble B3rmsabl OTEYECTBEHHbIX U 3apyBOexHbIX yYeHbIX
Ha [aHHylo TeMy, a TakKe BO3MOXHOCTM NMPUBMEYEHWS OeLUeBOoro Kanutana nocpeactsoMm 3hdeKTUBHON
opraHmsaumm nybnMyHoro pasmMelleHns akumi. [MpeacTaBneHbl HayyHble BbIBOAbI UM MPaKTU4eckue
NPeAoXeHNs 0 crnocobax NpMBReYeHns kanutana nyTeM Npoaay naketa rocyAapCTBEHHbIX aKLMIN YaCTHbIM
WHBECTOpaM, a Takke 0 cnocobax MHBECTMPOBAHMST HACENEHNEM CBOMX COEPEXEHNI B aKLUN.

KnioyeBble crioBa: AKUMKW, MpakTMka MNyormMyHOro pasMeLleHus akuui, nNpuBMReYeHne Kanutana,
rocynapCTBeHHble NpeanpusaTUs, NpuBaTM3aLmns rocy4apCTBEHHbIX akTUBOB, (DOHAOBbIV PbIHOK.

Abstract: This article analyzes the scientific views of local and foreign scientists on the subject, as well as
the possibilities of attracting cheap capital through the effective organization of public placement of shares.
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of state-owned shares to private investors, and ways for the general public to invest their savings in shares.
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KIRISH

Aksiyalarni ommaviy joylashtirish biznes uchun arzon kapital jalb gilish orgali yugori samara-
dorlikka xizmat gilsa, investorlar va aholi uchun daromad manbalarini diversifikatsiyalash hamda
oshirishga xizmat qgiladi. Bugungi igtisodiyotning faol tarzda ragamlashuvi sharoitida aksiyalarni om-
maviy joylashtirish amaliyoti globallik kasb etmoqgda. Ya’'ni IPO amaliyotlariga global amaliyot sifatida
yondashilmogda. Bunga bugungi texnologik rivojlanish to‘la-to‘kis imkon bermoqda.

Mamlakatimizda ham bu borada Kvars, Qo‘qon mexanika zavodi, Jizzax plastmassa, Uzauto
Motors aksiyadorlik jamiyatlari misolida ma’lum bir ijobiy yoki salbiy tajribalar olindi. Lekin aynan ak-
siyalarni ommaviy joylashtirish amaliyotlari orgali erishish mumkin bo‘lgan imkoniyatlardan yetarlicha
foydalanilmoqda, deya olmaymiz.
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O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti Shavkat Mirziyoyevning 2022-yil 20 dekabrdagi Oliy Majlis
va O'zbekiston xalgiga Murojaatnomasida “Mening katta niyatim — yurtdoshlarimiz orasida yuz min-
glab mulkdorlar, aksiyadorlar paydo bo‘lsin. Odamlarimiz o'z omonatlarini investitsiya gilib, yuqori
daromadlarga ega bo‘lsin. Shuning uchun topshiriq berdim: kelgusi-yilda eng yirik 10 ta kompaniya
va tijorat banklarimizning aksiyalari o'z aholimiz uchun ochiq va shaffof savdoga chiqariladi. Bu chi-
nakam xalqchil IPO bo‘lishiga ishonaman” [4], deya alohida gayd etgan edilar. Shuningdek, O‘zbeki-
ston Respublikasi Prezidenti Shavkat Mirziyoyev raisligida 2023-yil 24 mart kuni o‘tkazilgan davlat
mulkini xususiylashtirish ishlarining ijrosi va bu borada joriy yilgi rejalar muhokamasi yuzasidan yig‘i-
lishda “40 ta yirik korxona va banklardagi davlat ulushi “xalgchil IPO” orqali sotiladi. Jumladan, ilk bor
Navoiy va Olmaliq kombinatlari, Metallurgiya kombinati, “O‘ztelekom”, Milliy bank, Sanoatqurilish-
bank kabi yirik korxonalarning o‘rtacha 2 foiz aksiyalari aholiga taklif etiladi. Bunda aholiga aksiyalar-
ni to‘g‘ridan-to‘g‘ri sotib olish imkoniyati yaratiladi. Aksiyalari sotilgan korxonalar besh-yil davomida
sof foydasining kamida 30 foizi dividend to‘lashga yo‘naltiradi’[1], deya ta’kidlandi.

Keltirilgan ijobiy jihatlarga garamasdan aksiyalarni ommaviy joylashtirish amaliyotining o‘ziga xos
prinsiplari mavjud bo'lib, ularga rioya qilish bunday amaliyotlarning muvaffaqiyatini kafolatlaydi. Shu
boisdan bu borada alohida tadgigotlar muhim.

Aksiyalarni ommaviy joylashtirishni samarali tashkil etish orgali arzon kapital jalb gilish masalasi
xorijiy va mahalliy tadgigotchilarning doimiy diggat-e'tiboridagi tadgigot mavzularidan biridir.

J.Qurbonov, S.Omonov, D.Nuraliyevalar tomonidan xalgaro IPO amaliyotlari tahliliga doir tad-
gigotlar amalga oshirilgan bo'‘lib, unda aksiyalarni birlamchi ommaviy joylashtirishning tashkiliy
bosgichlari, aksiyalar bo‘yicha narx diapazonlarini belgilash, bu boradagi eng yirik amaliyotlar, insti-
tutsiyaonlar investorlar va anderrayterlarning faolligi kabilarga e’tibor qaratilgan[5].

Aksiyadorlik jamiyatlarini moliyalashtirish amaliyotini takomillashtirishga doir tadgigotlar olib bo-
rayotgan Q.Chinqulov “Ustav kapitalida davlat yoki xo‘jalik boshqgaruv organlarining ulushi (aksiya
paketi) mavjud bo‘lgan aksiyadorlik jamiyatlarini moliyalashtirishning ustuvor yo‘nalishi sifatida davlat
hamda xo‘jalik boshgaruvi organlarining ulushlari (aksiya paketlari)ni birlamchi ommaviy taklif (IPO)
o‘tkazish orgali joylashtirish natijasida aksiyadorlik jamiyatlarini aksiyalar orgali moliyalashtirishni sa-
marali tashkil etish, aksiyadorlik jamiyatlariga qo‘shimcha mablag’ hamda xususiy investorlarni jalb
etish imkoniyatlari yaratiladi”[6], deya ta’kidlaydi.

Aksiyalarni ommaviy joylashtirish amaliyotini takomillashtirish yo‘nalishlariga doir monografik tad-
gigotlarni amalga oshirgan B.Boyevga ko‘ra “aksiyadorlik jamiyatlari tomonidan individual investorlar-
ga aksiyalarni ommaviy taklif gilish davri sifatida aholi daromadliligi va xarid quvvati nisbatan yuqori
bo‘ladigan davrni belgilash, shuningdek rentabelligi va bozordagi nufuzi yuqgori davlat ishtirokidagi
aksiyadorlik jamiyatlari ustav kapitalidagi davlat ulushini SPO amaliyoti orgali bozor bahosida sotish
hamda xususiylashtirishning keyingi bosgichlarini samarali tashkil etish lozim”[7]. Mazkur jihatga bu-
gungi kunga gadar mamlakatimizda samarali foydalaniimoqda, deya olmaymiz.

A.Karimovning mamlakatimizda amalga oshirilgan aksiyalarni ommaviy joylashtirish amaliyoti
tahlillariga doir tadgigotlarida aksiyalarni joylashtirish bahosini har tomonlama asosli belgilash lozim-
ligi gayd etilgan[8]. Hagigatda bu borada muammolar mavjud bo'lib, birgina Uzauto Motors aksiyador-
lik jamiyati aksiyalari nominalga nisbatan 14,5 baravar yuqori belgilanganligi bunga misol bo‘la oladi.

Aksiyalarni ommaviy joylashtirish amaliyotini takomillashtirishga doir mazkur tadgigotni amalga
oshirishda ilmiy abstraksiya, tahlil va sintez, taqqoslash, induksiya va deduksiya metodlaridan foy-
dalanildi.

Shuni alohida ta’kidlashimiz lozimki, aksiyadorlik jamiyatlari tomonidan IPO amaliyotini o‘tkazish
to‘g'risida garor gabul gilinganda bosh magsad arzon va yuqori migdorda moliyaviy resurs jalb qili-
shni magsad gilgan bo‘ladi. Kutilayotgan IPO amaliyotlarining samarali kechishini ta’minlash orgali
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go'yilgan magsadga erishish uchun esa bu borada e’tibor garatish lozim bo‘lgan ma’lum bir jihatlar
mavjud. IPO amaliyotida e’tibor garatish lozim bo‘lgan o‘ziga xos muhim bosgichlar shular jumlasi-
dandir.

Institutsional investorlar bazasining shakllanishi uzoq muddatli jarayon bo‘lib, asosan tijo-
rat banklari, sug‘urta tashkilotlari, pensiya jamg‘armalari va investitsiya fondlaridan tashkil topadi.
O‘zbekiston kabi rivojlanishning dastlabki bosgichlaridan o‘tgan Polsha, Ruminiya va Janubiy Koreya
kabi davlatlarda institutsional investorlar bazasi dastavval davlat banklari, sug‘urta tashkilotlari va
pensiya jamg‘armalarini mahalliy kapital bozoriga jalb gilgan holda shakllantiriigan. UzAuto Motors”
AJ IPO amaliyotida “Kapitalbank” ATB va ATB “InFinBank” banklardan tashgari boshqga tijorat bankla-
ri va sug‘urta tashkilotlari ishtirok etmadi.

Davlat korxona va banklari tomonidan investitsiya tarixi yaxshi shakllanmaganligi yoki mavjud
emasligi, minoritar investorlar huquglarining buzilish, dividend bo‘lash bilan bog‘lig muammolar, ma’lu-
motlarning ochiglanmasligi va korporativ boshgaruv qoidalariga rioya gilinmaslik holatlarining tez-tez
uchrashi investorlarning mahalliy kapital bozoriga bo‘lgan ishonchiga salbiy ta’sir ko‘rsatmoqda.

- Savdo CaBpo .
Sanalar VSIS O‘zgarish | hajmi XXMM Ochilgan Yuqori | Past
narxi S narx narx
(dona) (cym)

10.03.2023 | 61999,99 = -820,75 | 205 | 11887044,1 | 58799,99 | 61999,99 | 55000
09.03.2023 | 55000 | -11909,5 | 240 | 13414208,7 | 63000 63000 | 55000
07.03.2023 | 62000,02 | -6549,95 | 46 | 2971019,66 & 62000 | 64997,99 61000
06.03.2023 | 64000 | -5103,45 | 70 | 4371766,74 | 67999,99 | 67999,99 | 59007

03.03.2023 | 68075,98 | -1911,91 98 6176907,73 68076 68076 59000

02.03.2023 69000 -4186,94 173 10508381,41 | 58977,36 69000 58551

01.03.2023 68604 -5117,69 51 3492428 72500 72500 67965
28.02.2023 68000 -6054,97 29 1997954 69000 70002 68000
27.02.2023 69000 -5867,79 81 5722906 72398 72900 68140
24.02.2023 72500 -2975,56 61 4397976 72500 72572 70000
23.02.2023 72500 -679 26 1914600 73900 73900 72500
22.02.2023 73179 679 38 2769168,52 72500 73500 71000
21.02.2023 72500 -6198 98 7264117,11 78500 78800 70000
20.02.2023 78698 78697 116 9034319,01 74000 85000 72500

Jahon fond bozorlaridagi 2022-yilda begarorlik, mintagadagi geosiyosiy keskinlik, energiya ta’mi-
noti va narxlari bilan bog‘lig mojarolar hamda inflyatsiyaga garshi kurashish siyosati ta’sirida jahon
moliya bozorlaridagi benchmark foiz stavkalarining ko'tarilishda davom etishi natijasida xorijiy inves-
torlarning mahalliy fond bozorida amalga oshirilayotgan “IPO”larga bo‘lgan gizigishi keskin pasayishi-
ni oldini olish maysadida xususiylashtirilishi belgilangan korxonalarni Xalgaro Kosul'tantlar tomoni-
dan kompleks tahlil (Duye diligence)ni amalga oshirishda Korxonaning moliyaviy, mehnat va ragobat
gonunchiligiga rioya gilinishi holatini o‘rganish lozim.
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O‘zbekiston Respublikasining “2023-yil uchun O‘zbekiston Respublikasining Davlat budjeti
to'g‘risida”gi Qonuniga “Davlat korxonalari hamda ustav kapitalida 50 foiz va undan ortiq miqdor-
da davlat ulushi mavjud bo‘lgan yuridik shaxslar (shu jumladan, ularning tarkibiga kiruvchi korxo-
nalar tomonidan) 2023-yilning 1 iyuliga gadar 2022-yil yakunlari bo‘yicha o'z sof foydasining 50 foizi
miqdorida ajratmalar va davlat ulushi bo'yicha dividendlar hisoblanadi hamda 2023-yilning 1-sen-
tyabridan kechiktirmay tegishli darajadagi budjetlarga o‘tkaziladi. Shuningdek, ustav kapitalida 50
foiz va undan ortiq migdorda davlat ulushi mavjud bo‘lgan oltin gazib oluvchi korxonalar 2022 va
2023-yillardagi sof foydasining 100 foizini O‘zbekiston Respublikasi Davlat budjetiga dividendlar tar-
zida o‘tkazadi’[1], deya gat'iy norma kiritilgan.

2022-yil 1-dekabrdan obunasi boshlangan UzAutomotors aksiyadorlik jamiyati IPO amaliy-
oti 2022-yil 22-dekabrda o'z nihoyasiga yetishi belgilangan edi. Lekin obuna yakunlariga ko‘ra
17 milliard so‘mlik aksiya bo‘yicha ariza kelib tushganligi bois anderrayter obuna muddatini 2023-yil
15-fevralga qadar uzaytirdi. Chunki obuna yakuni bo‘yicha belgilangan oxirgi sanadagi aksiyalarga
buyurtma kutilgan kapitallashuv (195,777 milliard so‘m)ning bor-yo‘g‘i 8,7 foizini tashkil etgan. Aksi-
yalar soni bo'yicha tahlil gilinganda buyurtmalar boshlangandan buyon jami 233 448 dona aksiyaga
umumiy holda 1196 ta ariza kelib tushgan va bu ko‘rsatkich ommaviy savdoga qo‘yilgan aksiyalar
sonining 8,65 foiziga teng bo‘lgan, xolos.

2023-yil 15-fevralda yakunlangan uzaytiriigan obuna yakunlariga ko‘ra esa 784 703 ta aksiyaga
ariza kelib tushgan va bu jami joylashtirilishi kutilgan 2 700 000 dona aksiyaning 29,1 foizini tashkil
etdi. Natijada tushgan arizalar narx diapazonidagi eng past 72500 so‘mlik narxda to‘liq ganoatlan-
tirildi va 56,89 milliard so‘mlik moliyaviy resurs jalb qilindi. Bunda 80,1 foiz aksiyalar institutsional
investorlar tomonidan, 19,9 foiz aksiyalar esa individual investorlar tomonidan buyurtma berilgan
va tagsimlangan. 56,89 milliard so‘mlik ko‘rsatkich aksiyalarni ommaviy joylashtirish amaliyotlari
bo'yicha O‘zbekistonda rekord ko‘rsatkich bo‘lsada, savdoga go‘yilgan aksiyalarning 29,1 foizlik qis-
mi joylashtirilganligini ijobiy baholab bo‘lmaydi. Shu boisdan mazkur holatga sabab bo‘lgan jihatlarga
to'xtalib o‘tsak.

Odatda aksiyalarni ommaviy joylashtirish amaliyotlari yakunlangach, xalgaro amaliyotda aksi-
yalar kursida ko‘tarilish yuz beradi. Bunga sabab barcha investorlar ham IPOdan aksiya sotib olishga
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ulgurmaganligi va IPOdan keyingi jarayonlarda amaliyot o‘tkazgan kompaniya istigboliga prognozlar
faqat ijobiy ekanligini sabab sifatida ko‘rsatishimiz mumkin. Lekin aksiyalarini ommaviy joylashti-
rish amaliyotini o‘tkazgan boshqga aksiyadorlik jamiyatlari garaganda ham UzAutomotors aksiyadorlik
jamiyati IPO amaliyotiga ishonch ancha past bo‘ldi, garli Tracker-2 avtomobili lotereyaga qo‘yilgan
bo‘lsa ham. Buni IPOdan keyingi aksiya kursining o‘zgarishi ham o‘zida namoyon gilmogda (1-jad-
val).

Moliyaviy tahlil va Audit va moliyaviy

baholash tekshiruv Huqugiy baholash

1. Amalga oshiradigan mutaxassislar

Moliyaviy tahlilchilar, Yuqgori malakali

. Maxsus ixtisoslashgan yuristlar
ekspertlar auditorlar gany

2. Jamoaning ish maqgsadi

Aksiya haqiqiy bahosini
aniglash, uning kelgusidagi
tebranish doirasini

Moliyaviy tekshiruv
o‘tkazish, foyda va soliq
risklarini belgilash.

Kompaniya faoliyatini yuridik
ekspertizadan o‘tkazish

belgilash.
3. Amalga oshiriladigan ishlar
- korxonaning bozor, - daromadlar va
investitsion va tugatish xarajatlar tahlili; - ta’sis hujjatlari, yuridik status,
giymatlari baholanadi; - ichki nazorat tizimini korporativ boshqaruv hujjatlari,
- moliyaviy analitiklar baholash; ishonchnomalar bo‘yicha sharh
buyurtmachiga gimmatli - Aktivlar va passivlar tayyorlanadi;
qog‘ozlarni sotib olish tahlili; - aksiyalar bo‘yicha asosiy bitimlar,
to‘g‘risida gqaror gabul - solig risklari va natijani | aksiyadorlar huqugqlari ta’minlanishi,
gilish uchun bir necha xil (foydani) belgilash; davlat tomonidan tartibga solish,
standartlar orqali - solig majburiyatlari va mehnat munosabatlari, shikoyat-
aniglanadigan narx uning moliyaviy natijaga da’volar hal gilinishi baholanadi.
diapazonini taklif giladi. ta’sirini aniglash.

4. Ish natijalari

Korxona biznesini yoki
aksiyalar paketini baholash
to‘g‘risida hisobot.

Moliyaviy ekspertiza Kompaniya yuridik ekspertizasi
to‘g‘risida hisobot. to‘g‘risida hisobot.

Garchi 2023-yil 20-fevral kuni aksiya kursi 85000 so‘mga ko'tarilgan bo‘lsada, keyingi tebra-
nishlar asosan pasayish tendensiyasini namoyon gilgan. 2023-yil 10-mart kuni hatto 55000 so‘mdan
ham aksiyalar savdo gilingan. Bu holatda 18 kunlik trenddagi pasayish 24 foizdan ortigni tashkil
etmoqda. Mazkur pasayish o‘z-o‘zidan IPO o‘tkazishda aksiyalar narx diapazoni keskin yuqori bel-
gilanganligidan dalolat beradi. 2022-yil 25 noyabr kuni UzAuto Motors aksiyadorlik jamiyati yagona
aksiyadori garori asosida jamiyatning 1 so‘'mlik nominal giymatga ega aksiyalarining har besh ming-
tasi birlashtiriigan holda 5000 so‘mlik aksiyalar muomalaga chiqarildi. Ya’ni aksiyalar yiriklashtirildi.
Garchi 2022-yil avgust oyida “Toshkent” respublika fond birjasida listingiga UzAutomotors aksiyador-
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lik jamiyati kiritilgan bo‘lsada 2023-yil 20 fevralga qadar bir dona aksiya bo‘yicha ham savdo amalga
oshmadi. Shunga gqaramasdan, aksiyalar bozor bahosi nominal bahoga nisbatan 14,5 baravar yuqori
belgilanganligi anchayin munozarali.

Navbatdagi jihat dividend amaliyoti bilan bog‘lig murakkabliklardir. Passiv daromad bo‘lsada kor-
porativ gimmatli gog‘ozlar bozorini rivojlantirishdagi eng asosiy richag aynan dividendlardir. Aksiyalar-
ni ommaviy joylashtirishga tayyorgarlik nugtai nazaridan investitsion jozibadorlikni oshirish aynan
dividendlar vositasida ta’'minlanadi. IPOdan keyin investorlar bilan munosabatlar aynan dividendlar
orgali samarali tashkil etiladi. Mazkur jihat 0'z-o‘zidan xalg IPOsini o‘tkazishda muhim jihatlardan biri
sifatida e’'tiborimizni talab giladi.

Korporativ axborotlar yagona portali (openinfo.uz)da UzAuto Motors aksiyadorlik jamiyati tomoni-
dan e’lon gilingan muhim faktlar tahlili ko‘rsatmoqdaki, jamiyat 2016-yildan beri dividend bo‘yicha
fagat bir marta 2020-yil 3-dekabrda 32-muhim faktni e’lon gilgan. Unga ko‘ra yagona aksiyadorning
2020-yil 30-sentyabrdagi qarori asosida 2019-yil yakunlari bo'yicha 1 so'mlik aksiyaga 36 tiyindan
dividend to‘lash to‘g‘risidagi qarori gabul gilingan. Qarorga asosan 2020-yil 30 sentyabrdan 2020-
yil 29-noyabrga qadar to‘lab berilishi belgilangan va muhim fakt 2020-yil 3 dekabrda e’lon gilingan.
Aslida muhim fakt garor gabul gilingach ikki ish kunida e’lon qilinishi lozim edi. 2020 va 2021-yillar
yakunlari bo'yicha dividend to‘lash to‘g‘risida qaror gabul gilinmagan, umuman aksiyadorlik jamiya-
ti tomonidan to‘langan dividendlar borasida ma’lumotlar mavjud emas. Amalda IPOga chigayotgan
kompaniya dividend to‘lovlariga jiddiy yondashishi va bu boradagi tahlillarni keng doirada ochiq e’lon
gilishi aslida shart, deb hisoblaymiz.

Shu o‘rinda yana bir munozarali jihatni ham alohida gayd etib o‘tishimiz lozim. 2020-2023-yillar
bo‘yicha O‘zbekiston Respublikasining davlat budjeti to‘g‘risidagi Qonunlariga asosan ustav kapi-
talida davlat ulushi 50 foiz va undan yuqori bo‘lgan xo‘jalik jamiyatlari-yil yakunlari bo‘yicha sof foy-
daning kamida 50 foizini dividendga yo‘naltirishlari shart . Lekin UzAuto Motors aksiyadorlik jamiyati
IPO kampaniyasida dividend siyosati sifatida-yillik sof foydadan 30 foiz yo'naltirilishi ko‘rsatilgan.
Mabhalliy IPO yakunidan so‘ng ham aksiyadorlik jamiyatida davlat ulushi 99 foizdan yugori bo‘lgan
sharoitda dividendga sof foydaning fagat 30 foizi yo‘naltirilishi hagida e’lon gilinishi ham gonun talabi
bajarilmasligi, ham investorlar ishonchsizligi ortishiga xizmat giladi. Natijada esa korporativ gimmatli
gog‘ozlar bozori rivoji yana kechikishi yuz beradi.

IPOdan keyingi investorlar bilan munosabatlar ham, shubhasiz korporativ gimmatli qog‘ozlar
bozori rivoji uchun muhimdir. Ya’'ni aksiyalar ommaviy joylashtiriiganidan so‘ng aksiyadorlar bilan
munosabatlarning optimalligi hisobot davrlari yakunlari bo‘yicha nafagat dividend to‘lanishi, balki div-
idendlarning bozor daromadliligidan yuqori bo‘lishining ta’minlanganligiga ham bevosita bog‘liqdir.
Aynan dividendlarning bozor daromadliligidan, hech bo‘lmaganda imtiyozli aksiyalarga to‘lanadigan
gat’iy dividendlardan yuqori bo‘lishi aksiyalar kursiga bevosita ijobiy ta’sir ko‘rsatadi. Natijada esa
ikkilamchi korporativ gimmatli gog‘ozlar bozorining rivojlanishi orqgali investorlarning kursdagi farq
sifatida aktiv daromadlarga ega bo‘lish imkoniyatlari ortadi. Boshga tomondan aksiyadorlik jamiyatla-
rining qo‘shimcha aksiyalar emissiyasini nominaldan yugori joylashtirishlari natijasida go‘shilgan ka-
pital, xususan emission daromadning ortishini kutish mumkin. Aynan shu jihat aksiyalar bozori orgali
arzon kapital jalb gilish borasidagi imkoniyatlarni reallikka aylantiradi.

Umuman olganda xalqchil IPO tashkil etish va o‘tkazishda yuqoridagilarga e'tibor garatish
ko‘zlangan maqgsadga erishishda, ya'ni aholini aksiyadorga aylantirish orqgali daromadlarini oshirish-
da, biznesning arzon kapital jalb gilishida, xususiylashtirishning samarali kechishida, igtisodiyotni
moliyalashtirishda kredit bozoriga ragobatchi institut sifatida fond bozori rivojlanishida muhim ahami-
yat kasb etadi, deb hisoblaymiz.

IPO o‘tkazishi kutilayotgan davlat nazoratidagi tijorat banklari aksiyalari fond birjasida nominal-
dan past sotiimoqgda. Bunday holatda aksiyalarni ommaviy joylashtirishga chigishlari magsadga mu-
vofig emas. Chunki aksiyalar nominaldan past joylashtiriimaydi va taklif nominal giymat bo‘yicha
bo‘lganda ham investor bozordan olishni afzal ko‘radi.

IPOga chiqgish uchun jiddiy tayyorgarlikdan o'tishni talab qilinishi bois uzoq muddatli korporativ
strategiya asosida ish olib borilishi, aksiyadorlik jamiyatlarining tayyorgarlik darajasi IPO testidan
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o‘tkazilishi lozim.

Ustav kapitalida xususiy sektor ulushi yuqori bo‘lgan aksiyadorlik jamiyatlarining birinchi navbat-
da IPOga chigishlari magsadga muvofiq va bozor uchun o‘ziga xos signal vazifasini o‘tab beradi.

Bozor uchun ijobiy signalligi bois, bozor daromadliligi asosida dividendlarni belgilab borish lozim.
Mazkur jihat istigboldagi IPOlar uchun muhim.

IPOdan keyingi bosgich, ya'ni amaliyot o‘tkazilgach investorlar bilan munosabatlar manfaatli
bo‘lish shartligi bois, aksiyadorlik jamiyatlari ichki hujjatlarida, xususan ustavda dividendga yo‘naltiri-
ladigan sof foyda ko‘rsatkichi jozibali tarzda belgilanishi lozim.
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