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XALQARO BOZORDAGI ENG 
KATTA BIRLASHISH VA SOTIB 

OLISH  (M&A) OPERTSIYALARI 
BO‘YICHA TAHLILI

Ahamdjonov Abdulloh Ahadjon o‘g‘li
Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti 

Moliya va moliyaviy texnologiyalar kafedrasi assistenti

Annotatsiya: M&A faoliyati bozorni joylashtirish va raqobatbardosh ustunliklarda muhim rol o'ynaydi. Aksiyadorlik jamiyat-
lari raqobatchilarni sotib olish yoki ular bilan birlashish, yangi bozorlarga chiqish yoki mahsulot/xizmat takliflarini kengay-
tirish orqali bozordagi ishtirokini kuchaytirishi mumkin. Bundan tashqari, M&A operatsiyalari strategik aktivlarga, intellek-
tual mulkka yoki iste'dodga kirishni ta'minlaydi, bu esa kompaniyalarga raqobatdosh ustunlikka erishish imkonini beradi. 
Aksiyadorlik jamiyatlarini rivojlantirishda qo‘shilish va qo‘shib olishning ahamiyatini oshirib bo‘lmaydi. M&A operatsiyalari 
kompaniyalarga kengayish, sinergiya yaratish, raqobatdosh ustunlikka ega bo'lish, moliyaviy ko'rsatkichlarni oshirish va 
risklarni kamaytirish imkonini beradi. M&A dan strategik foydalanish orqali aksiyadorlik jamiyatlari rivojlanayotgan biznes 
landshaftini yo'naltirishlari va barqaror o'sish va muvaffaqiyat uchun o'zlarini joylashtirishlari mumkin.

Kalit soʻzlar: investitsiya, xorijiy investorlar, kapital, kapital bozori, qimmatli qog‘ozlar, likvidlik.

Abstract: M&A activities play an important role in market positioning and competitive advantages. Joint-stock companies 
can strengthen their market presence by acquiring or merging with competitors, entering new markets, or expanding 
product/service offerings. In addition, M&A transactions provide access to strategic assets, intellectual property or talent, 
which allow companies to gain a competitive advantage. The importance of mergers and acquisitions in the development 
of joint-stock companies cannot be overstated. M&A transactions allow companies to expand, create synergies, gain 
competitive advantage, improve financial performance and reduce risks. Through the strategic use of M&A, joint stock 
companies can navigate the evolving business landscape and position themselves for sustainable growth and success.

Key words: investment, foreign investors,capital, capital market, securities, liquidity.

Аннотация: Деятельность по слияниям и поглощениям играет важную роль в позиционировании на рынке и конку-
рентных преимуществах. Акционерные компании могут усилить свое присутствие на рынке путем приобретения 
или слияния с конкурентами, выхода на новые рынки или расширения предложения продуктов/услуг. Кроме того, 
сделки M&A открывают доступ к стратегическим активам, интеллектуальной собственности или талантам, что 
позволяет компаниям получить конкурентное преимущество. Значение слияний и поглощений в развитии акцио-
нерных обществ невозможно переоценить. Сделки M&A позволяют компаниям расширяться, создавать синергию, 
получать конкурентные преимущества, улучшать финансовые показатели и снижать риски. Благодаря стратеги-
ческому использованию слияний и поглощений акционерные компании могут ориентироваться в меняющейся 
бизнес-среде и позиционировать себя для устойчивого роста и успеха.

Ключевые слова: инвестиции, иностранные инвесторы, капитал, рынок капитала, ценные бумаги, ликвидность.

K I R I S H
Birlashish va qo‘shib olish sohasidan boshqa bilim sohasi yo‘q bo‘lsa kerakki, unda Aleksandr Poupning 

so‘zlari dolzarbliroqdir. Amaldagi kompaniyani sotib olish yoki sotish yuridik va jismoniy shahs uchun eng 
murakkab bitimlardan biri hisoblanadi. Ko‘pgina yirik korporatsiyalarning bosh direktorlari uchun sotib olish 
qarori yoki biznesni sotish, odatda, ularning faoliyatida muhim daqiqalar hisoblanadi. Kichik biznes egalariga 
kelsak, ular uchun o‘z biznesini sotish odatda hayotda bir marta sodir bo‘ladigan voqeadir. Bularning hammasi 
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odamlar nima va qanday qilishlarini aniq tushunishlari kerak. Yangi kompaniyalarning kichik bir qismi hali ham 
o‘z kuchi va bilimlaridan oqilona foydalanish imkoniyatiga ega bo‘ladi. Natijada ular katta va kuchli bo‘ladi. Asta-
sekin, ular kamroq kuchli va omadli bo‘lganlar uchun issiq quyoshli kunda qutqaruvchi soya rolini o‘ynashni 
boshlaydilar. Hozirgi vaqtda kuzatilayotgan birlashish va qo‘shib olishlar juda yuqori narxlarda amalga oshirilm-
oqda, bu ularni o‘tgan yillardagi birlashish va qo‘shib olishlardan ajratib turadi. Aktsiyalar narxi hozirda agar 
ularni kompaniyalar foydasiga nisbatan ko‘rib chiqsak 60 yildan ortiq vaqt ichida eng yuqori darajadadir. Bir-
lashish va qo‘shib olish biznesining jadal rivojlanishi ko‘pchilik uchun eyforiyaga olib kelishi mumkin. Ammo, 
agar biz o‘rganilayotgan masalaga 33 yil oldin e’tiborni butun dunyoga qaratgan paytdagi kenglik va murak-
kablik nuqtai nazardan qaralsa, biz birlashish jarayoni qanchalik murakkab va xavfli bo‘lishi mumkinligini hali 
to‘liq anglab yetmaganga o‘xshaymiz.

 
A D A B I Y O T L A R  S H A R H I

Xalqaro Valyuta Jamg‘armasi tadqiqot bo‘limining katta maslahatchisi Stijn Klassens  ushbu mavzu bo‘yicha 
bir nechta maqolalarini chop etdi, jumladan, “Kapital bozorining rivojlanishi: Lotin Amerikasi qayerda?” va “Kor-
porativ boshqaruv va rivojlanish: islohotlar, moliyaviy tizimlar va qonunchilik asoslari”.(Stiin Klassens 2019).

Garvard Biznes maktabining Biznes boshqaruvi professori Laura Alfaro rivojlanayotgan bozorlarga xorijiy 
investitsiyalar, jumladan, “Xorijiy investitsiyalar, shartnomaviy munosabatlar va institutsional rivojlanish” 
mavzusida bir qancha maqolalar yozgan.(Laura Alfaro 2020).

Xitotsubashi universiteti xalqaro moliya kafedrasi dotsenti Atsushi Yoshikava Yaponiya kapital bozoriga 
xorijiy investitsiyalar bo‘yicha bir qancha maqolalar yozgan, jumladan “Yaponiya fond bozoridagi xorijiy inves-
torlar: so‘nggi tendentsiyalar va ularning oqibatlari”.(Atsushi Yoshikava 2019)..

Tsyurix universitetining Iqtisodiyot tarixi professori Xans-Yoaxim Vot moliya bozorlarining tarixiy rivojla-
nishiga oid tadqiqotlarini, jumladan, “Ilk zamonaviy davrda moliyaviy bozorlar: so‘nggi tadqiqotlar bo‘yicha 
so‘rov” maqolasini chop etdi.( Xans-Yoaxim 2020).

Jahon banki guruhining rivojlanish istiqbollari guruhi direktori M. Ayxan Kose kapital bozorini rivojlantirish 
boʻyicha bir qancha maqolalar yozgan, jumladan “Global moliyaviy inqiroz va uning kapital bozorlari uchun oqi-
batlari: rivojlanayotgan bozorlar uchun muammolar va imkoniyatlar”.(M.Ayxan va boshqalar 2019).

Maykl Pomerleano, Dyuk universiteti huquq fakultetining Global moliyaviy bozorlar markazining katta ilmiy 
xodimi, rivojlanayotgan mamlakatlarda moliyaviy bozorlarni rivojlantirish bo‘yicha tadqiqotlarini, jumladan, 
“Sog‘lom moliyaviy tizimlarga yo‘l: Lotin Amerikasi istiqboli” nomli tadqiqotini chop etdi. Maykl Pomerleano, 
Dyuk universiteti huquq fakultetining Global moliyaviy bozorlar markazining katta ilmiy xodimi, rivojlanayotgan 
mamlakatlarda moliyaviy bozorlarni rivojlantirish bo‘yicha tadqiqotlarini, jumladan, “Sog‘lom moliyaviy tizim-
larga yo‘l: Lotin Amerikasi istiqboli” nomli tadqiqotini chop etdi.( Maykl Pomerleano 2018).

Xalqaro Valyuta Jamg‘armasining Valyuta va kapital bozorlari departamenti bo‘limi boshlig‘i Laura Kodres 
kapital bozorini rivojlantirish bo‘yicha, jumladan “Kapital bozorlari va moliyaviy vositachilik: KO‘B sub’ektlari 
uchun moliyalashtirish imkoniyatlarini yaxshilash” mavzusidagi tadqiqotlarini chop etdi. (Laura Kodres 2019).

Ross Levine, Uillis X. But, Kaliforniya universitetining bank va moliya kafedrasi rahbari, moliyaviy rivojla-
nish va uning iqtisodiy o‘sishga ta’siri, jumladan, “Moliya va o‘sish: nazariya va dalillar” haqida ko‘p yozgan.( 
Ross Levine va boshqalar 2020).

 T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Maqolada ilmiy abstraktsiyalash, tasviriy statistika, ekspert baholash, guruhlashtirish, dinamik tahlil usul-

laridan foydalanilgan.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R  M U H O K A M A S I .
Birlashish va qo‘shib olish sohasidan boshqa bilim sohasi yo‘q bo‘lsa kerakki, unda Aleksandr Poupning 

so‘zlari dolzarbliroqdir. Amaldagi kompaniyani sotib olish yoki sotish yuridik va jismoniy shahs uchun eng 
murakkab bitimlardan biri hisoblanadi. Ko‘pgina yirik korporatsiyalarning bosh direktorlari uchun sotib olish 
qarori yoki biznesni sotish, odatda, ularning faoliyatida muhim daqiqalar hisoblanadi. Kichik biznes egalariga 
kelsak, ular uchun o‘z biznesini sotish odatda hayotda bir marta sodir bo‘ladigan voqeadir. Bularning hammasi 
odamlar nima va qanday qilishlarini aniq tushunishlari kerak.

Ma’lumotlar shuni ko‘rsatmoqdaki, jahon bozorida asosan eng katta qimmat bitimlar asosan aloqa kom-
paniyalari hamda IT kompaniyalariga to ‘g‘ri kelmoqda. Quyidagi jadvla ma’lumotlarida ham aynan shu kom-
paniyalarni tahlili kelitirib o‘tilgan.
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4-jadval.  Jahondagi eng yirik xaridlarning aniq qiymati bilan ko‘rsatilgan bitimlari tahlili(mlrd, AQSh dollorida)1.

Sotib oluvchi kompaniya Maqsadli kompaniya Bitim qiymati (milliard 
AQSh dollarida) Yillar

Vodafone Mannesmann 183,9 milliard dollar 2000 yil

Verizon Verizon Wireless 130 milliard dollar 2013 yil

AOL Time Warner 112 milliard dollar 2000 yil

Pfizer Warner-Lambert 90 milliard dollar 2000 yil 
AT&T Time Warner 85,4 milliard dollar 2018 yil

AB InBev SABMiller 79 milliard dollar 2016 yil

British American 
Tobacco (BAT) Reynolds amerikalik 60,5 milliard dollar 2017 yil

Comcast NBCUniversal 60 milliard dollar 2011 yil

Dow Chemical DuPont 59 milliard dollar 2015 yil

Anheuser-Busch InBev MG group 52 milliard dollar 2013 yil

• Vodafone Mannesmannni sotib olishi:
Bitim qiymati: 183,9 milliard dollar; Yili: 2000-yil
2000 yilda Vodafone Mannesmannni sotib olishi tarixdagi eng yirik xaridlardan biri bo‘lgan muhim bitim 

bo‘ldi. Ushbu sotib olish Vodafone-ga Germaniya telekommunikatsiya bozoriga kirishga va global miqyosdagi 
ishtirokini sezilarli darajada kengaytirishga imkon berdi. Shartnoma Vodafone kompaniyasining mobil aloqa 
sanoatida global yetakchiga aylanish strategik niyatidan kelib chiqqan.

• Verizonning Verizon Wirelessni sotib olishi:
Bitim qiymati: 130 milliard dollar; Yil: 2013-yil
2013-yilda Verizonning Verizon Wireless’dagi qolgan ulushini sotib olishi Qo‘shma Shtatlardagi eng yirik 

simsiz telekommunikatsiya provayderlaridan birini to‘liq nazorat qilish uchun muhim qadam bo‘ldi. Ushbu xarid 
Verizonga o‘zining bozordagi mavqeini mustahkamlashga, operatsiyalarni soddalashtirishga va simsiz bizne-
sini to‘liq nazorat qilishga imkon berdi, bu esa mobil aloqa xizmatlariga o‘sib borayotgan talabdan foydalanish 
imkonini berdi.

• AOLning Time Warnerni sotib olishi:
Bitim qiymati: 112 milliard dollar; Yili: 2000-yil
2000-yilda AOLning Time Warner kompaniyasini sotib olishi an’anaviy mediani rivojlanayotgan internet 

sanoati bilan birlashtirishga qaratilgan tarixiy birlashma bo‘ldi. Biroq, birlashish madaniy to‘qnashuvlar, integrat-
siya muammolari va dot-com pufakchasining yorilishi tufayli qiyinchiliklarga duch keldi. Kelishuv oxir-oqibatda 
sezilarli hisobdan chiqarishga va keyinchalik Time Warner’dan AOL-ning ajralib chiqishiga olib keldi.

• Pfizerning Warner-Lambertni sotib olishi:
Bitim qiymati: 90 milliard dollar; Yili: 2000-yil
 Pfizerning 2000-yilda Warner-Lambertni sotib olishi uning farmatsevtika portfelini mustahkamlash va 

asosiy mahsulotlar, jumladan Lipitor ustidan nazoratni qo‘lga kiritish uchun strategik qadam bo‘ldi. Ushbu xarid 
Pfizerga dunyodagi eng yirik farmatsevtika kompaniyalaridan biri sifatidagi mavqeini mustahkamlashga va 
muhim terapevtik sohalarda o‘z ishtirokini kengaytirishga imkon berdi.

• AT&Tning Time Warnerni sotib olishi:
Bitim qiymati: 85,4 milliard dollar; Yil: 2018
AT&T kompaniyasining 2018-yilda Time Warnerni sotib olishi vertikal ravishda integratsiyalashgan media 

va telekommunikatsiya kompaniyasini yaratishga qaratilgan. Ushbu xarid AT&T ga Time Warner kontent 
aktivlarini, jumladan Warner Bros. va HBO ni tarqatish tarmog‘i bilan birlashtirishga imkon berdi. Bitim bir 
nechta platformalarda kontentga bo‘lgan talabning ortib borayotganidan foydalanish va rivojlanayotgan media 
landshaftida AT&T raqobatbardosh mavqeini oshirishga qaratilgan.

1 Manba: Muallif tomonidan www.home.treasury.gov ma’lumotlari asosida tayyorlandi.
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• AB InBevning SABMillerni sotib olishi:
Bitim qiymati: 79 milliard dollar; Yil: 2016-yil
AB InBevning 2016-yilda SABMiller kompaniyasini sotib olishi ichimliklar sanoatida muhim bitim bo‘ldi. 

Ushbu xarid ikki pivo gigantini birlashtirgan dunyodagi eng yirik pivo kompaniyasini yaratdi. Shartnoma AB 
InBev kompaniyasiga o‘zining global ta’sirini kengaytirish va SABMillerning keng tarqatish tarmog‘iga va 
mashhur pivo brendlari portfeliga kirish imkonini berdi. Sotib olish global miqyosda pivoga o‘sib borayotgan 
talabdan foydalanish va konsolidatsiya orqali xarajatlar sinergiyasini yaratishga qaratilgan.

• British American Tobacco kompaniyasining Reynolds Americanni sotib olishi:
Bitim qiymati: 60,5 milliard dollar; Yil: 2017
British American Tobacco kompaniyasining 2017-yilda Reynolds Americanni sotib olishi tamaki sanoatida 

sezilarli konsolidatsiyani qayd etdi. Ushbu xarid British American Tobacco kompaniyasiga dunyodagi eng yirik 
tamaki kompaniyalaridan biri sifatidagi mavqeini mustahkamlashga va Qo‘shma Shtatlar bozorida o‘z ishtirokini 
kengaytirishga imkon berdi. Shartnoma Reynolds American kompaniyasining bozordagi yetakchi brendlari, 
tarqatish kanallari va ishlab chiqarish imkoniyatlaridan o‘sish va xarajat sinergiyasini qo‘lga kiritish uchun foy-
dalanishga qaratilgan.

• Comcastning NBCU niversalni sotib olishi:
Bitim qiymati: 60 milliard dollar; Yil: 2011 yil
2011 yilda Comcastning NBCUniversalni sotib olishi vertikal ravishda integratsiyalashgan media va 

ko‘ngilochar kompaniya yaratish uchun strategik qadam bo‘ldi. Ushbu sotib olish Comcast-ga kabel tarqatish 
tarmog‘ini NBCUniversal kontent aktivlari, jumladan NBC, Universal Pictures va turli kabel tarmoqlari bilan 
birlashtirishga imkon berdi. Bitim Comcast-ning raqobatbardosh mavqeini oshirishga qaratilgan bo‘lib, keng 
qamrovli tarkibni taklif qilish va bir nechta platformalarda tarqatishdir.

• Dow Chemical kompaniyasining DuPontni sotib olishi:
Bitim qiymati: 59 milliard dollar; Yil: 2015-yil
2015-yilda Dow Chemical kompaniyasining DuPont kompaniyasini sotib olishi kimyo sanoatida o‘zgaruv-

chan kelishuv bo‘ldi. Ushbu birlashish qishloq xo‘jaligi, materialshunoslik va maxsus mahsulotlar sohalarida 
global liderni yaratishga qaratilgan. Bitim innovatsiyalarni rivojlantirish, xarajatlar sinergiyasiga erishish va aksi-
yadorlar uchun qiymat yaratish uchun ikkala kompaniyaning bir-birini to‘ldiruvchi kuchli tomonlarini birlashtir-
ishni o‘z ichiga oldi. Birlashtirilgan tashkilot DowDuPont keyinchalik uchta alohida mustaqil kompaniyani tashkil 
qilish uchun qayta tuzilishdan o‘tdi.

• Anheuser-Busch InBevning Grupo Modelo-ni sotib olishi:
Bitim qiymati: 52 milliard dollar; Yil: 2013 yil
2013 yilda Anheuser-Busch InBevning Grupo Modelo kompaniyasini sotib olishi global pivo sanoatida 

muhim konsolidatsiya bo‘ldi. Ushbu xarid Anheuser-Busch InBev kompaniyasiga dunyodagi eng yirik pivo kom-
paniyasi sifatidagi mavqeini mustahkamlash va Meksika va boshqa xalqaro bozorlarda o‘z ishtirokini kengayti-
rish imkonini berdi. Shartnoma Grupo Modeloning mashhur pivo brendlaridan, jumladan Coronadan foydalanish 
va ishlab chiqarish va tarqatish samaradorligini oshirish orqali xarajat sinergiyasini qo‘lga kiritishga qaratilgan.

1-rasm. Jahondagi eng yirik xaridlarning aniq qiymati bilan ko‘rsatilgan bitimlarini yillar kesmidagi tahlili2.

Yuqoridagi rasm ma’lumotlaridan kelib chiqsak, Vodofone kompaniyasi Mannesmann kompaniyasini  
2000-yilda 183.9 mlrd AQSh dollarga sotib olgan hamda hozirgi kunga qadar eng qimmat harid sifatida 1-o‘rinda 
tuirbdi. Bundan keyngi harid esa 2013-yilda kuzatilgan bo‘lib Verizon kompaniyasi Verizon Wireless kom-
paniyasini 130 mlrd AQSh dollarga sotib olgan. 3-o‘rinda esa AOL kompaniyasi Time Warner kompaniyasini  
2000-yilda 112 mlrd AQSh dollarga sotib olib kuchli uchlikni egallab turibdi. Bundan keyngi o‘rinlarda Pfizer 

2 Manba: Muallif tomonidan tahlil qilingan ma’lumotlar asosida tayyorlandi.
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kompaniyasi Warner-Lambert kompaniyasini  90 mlrd AQSh dollarga, AT&T kompaniyasi Time Warner kom-
paniyasini  85.4 mlrd AQSh dollarga, AB InBev kompaniyasi SABMiller kompaniyasini  79 mlrd AQSh dollarga, 
British American Tobacco (BAT) kompaniyasi Reynolds amerikalik kompaniyasini 60.5 mlrd AQSh dollarga, 
Comcast kompaniyasi NBCUniversal kompaniyasini 60 mlrd AQSh dollarga, Dow Chemical kompaniyasi 
DuPont kompaniyasini 59 mlrd AQSh dollarga,  Anheuser-Busch InBev kompaniyasi MG group kompaniyasini 
52 mlrd AQSh dollarga harid qilgan.

5-jadval. Jahondagi eng yirik birlashtirishlarning aniq qiymati bilan ko‘rsatilgan bitimlari tahlili(mlrd, AQSh 
dollorida)3.

Qabul qiluvchi 
kompaniya Maqsadli kompaniya Bitim qiymati (milliard AQSh 

dollarida) Yillar

Vodafone Mannesmann 183,9 milliard dollar 2000 yil

Glaxo Wellcome SmitKline Beecham $76,0 mlrd 2000 yil 

AOL Time Warner $112,1 mlrd 2001 yil

Pfizer Warner-Lambert 90,0 mlrd 2000 yil

Exxon Mobil 85,6 milliard dollar 1999 yil

AB InBev SABMiller $103,0 mlrd 2016 yil

AT&T Time Warner 108,7 milliard dollar 2018 yil

Glencore Xstrata 70,4 milliard dollar 2013 yil

Actavis Allergen 70,5 milliard dollar 2015 yil

Royal Dutch Shell BG guruhi 70,0 mlrd 2016 yil

• Vodafone Mannesmannni sotib olishi:
Bitim qiymati: 183,9 milliard dollar; Yili: 2000-yil
2000-yilda Vodafone kompaniyasining Mannesmannni sotib olishi telekommunikatsiya sohasida birlashma 

bo‘ldi. Ushbu birlashish dunyodagi eng yirik telekom kompaniyalaridan birini yaratdi. Shartnoma Vodafone kom-
paniyasining global o‘z izini kengaytirish va o‘sib borayotgan mobil aloqa bozoridan foydalanishga qaratilgan 
strategik niyatidan kelib chiqqan. Bu Vodafone-ga Germaniya bozoriga kirish va Mannesmannning keng infra-
tuzilmasi va mijozlar bazasiga kirish imkonini berdi.

• Glaxo Wellcomening SmithKline Beecham bilan birlashishi:
Bitim qiymati: 76,0 milliard dollar; Yili: 2000-yil
2000-yilda Glaxo Wellcome va SmithKline Beechamning birlashishi dunyoning yetakchi farmatsevtika 

kompaniyalaridan birini yaratdi. Birlashish ikkala kompaniyaning bir-birini to‘ldiruvchi kuchli tomonlarini birlash-
tirish, mahsulot portfelini kengaytirish va tadqiqot va ishlanma imkoniyatlaridan foydalanishni maqsad qilgan. 
Birlashma birlashgan korxonaga bozordagi ishtirokini oshirishga, xarajatlar sinergiyasiga erishishga va farmat-
sevtika sanoatida innovatsiyalarni amalga oshirishga imkon berdi.

• AOLning Time Warner bilan birlashishi:
Bitim qiymati: 112,1 milliard dollar; Yil: 2001 yil
2001 yilda AOLning Time Warner bilan birlashishi an’anaviy media kompaniyasining internet giganti bilan 

juda kutilgan va shuhratparast kombinatsiyasi edi. Biroq, birlashish qiyinchiliklarga duch keldi, jumladan, inte-
gratsiya qiyinchiliklari va dot-com pufakchasining portlashi. Kelishuv oxir-oqibat katta moliyaviy yo‘qotishlarga 
olib keldi va keyinchalik AOLning Time Warnerdan ajralib chiqishiga olib keldi. Ushbu birlashish turli sohalar va 
korporativ madaniyatlarni birlashtirish bilan bog‘liq murakkabliklar va xavflarni ta’kidlaydigan ogohlantiruvchi 
ertak bo‘lib xizmat qiladi.

3 Manba: Muallif tomonidan www.home.treasury.gov ma’lumotlari asosida tayyorlandi.
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• Pfizerning Warner-Lambertni sotib olishi:
Bitim qiymati: 90,0 milliard dollar; Yili: 2000-yil
2000-yilda Pfizerning Warner-Lambertni sotib olishi asosiy farmatsevtika mahsulotlari, xususan, Lipitor 

blokbaster dorisi ustidan nazoratni qo‘lga kiritish istagi bilan bog‘liq edi. Sotib olish Pfizerga dunyodagi eng 
yirik farmatsevtika kompaniyalaridan biri sifatidagi mavqeini mustahkamlash va mahsulot portfelini kengaytirish 
imkonini berdi. Ushbu strategik qadam Pfizerning raqobatdosh ustunligini oshirish, sinergiyalarni qo‘lga kiritish 
va tadqiqot va ishlanma imkoniyatlarini kuchaytirishga qaratilgan.

• Exxonning Mobil bilan birlashishi:
Bitim qiymati: 85,6 milliard dollar; Yil: 1999-yil
1999-yilda Exxonning Mobil bilan qo‘shilishi butun dunyodagi eng yirik neft va gaz kompaniyalaridan biri 

bo‘lgan ExxonMobilni yaratdi. Birlashish miqyosda iqtisodga erishish, operatsiyalarni optimallashtirish va yuqori 
raqobatbardosh sanoatda kompaniyalarning mavqeini mustahkamlashga qaratilgan. Ushbu birlashish ener-
getika sektoridagi konsolidatsiya tendentsiyasini namoyish etdi va ExxonMobilga umumiy tajriba, resurslar va 
bozor mavjudligidan foydalanish imkonini berdi.

• AB InBevning SABMillerni sotib olishi:
Bitim qiymati: 103,0 milliard dollar; Yil: 2016 yil
AB InBevning 2016-yilda SABMiller kompaniyasini sotib olishi ichimliklar sanoatida muhim bitim bo‘ldi. 

Ushbu xarid ikki pivo gigantini birlashtirgan dunyodagi eng yirik pivo kompaniyasini yaratdi. Shartnoma AB 
InBev kompaniyasiga o‘zining global ta’sirini kengaytirish va SABMillerning keng tarqatish tarmog‘iga va 
mashhur pivo brendlari portfeliga kirish imkonini berdi. Sotib olish global miqyosda pivoga o‘sib borayotgan 
talabdan foydalanish va konsolidatsiya orqali xarajatlar sinergiyasini yaratishga qaratilgan.

• AT&Tning Time Warnerni sotib olishi:
Bitim qiymati: 108,7 milliard dollar; Yil: 2018
AT&T kompaniyasining 2018-yilda Time Warner kompaniyasini sotib olishi telekommunikatsiya va media 

sanoatida sezilarli konsolidatsiyani qayd etdi. Ushbu sotib olish kuchli kontent yaratish va tarqatish tarmog‘iga 
ega bo‘lgan vertikal integratsiyalashgan media va ko‘ngilochar kompaniya yaratishni maqsad qilgan. Bitim 
AT&T’ning keng telekommunikatsiya infratuzilmasini Time Warner’ning kontent aktivlari, jumladan HBO, CNN 
va Warner Bros bilan birlashtirdi. Sotib olish AT&T’ning raqobatbardosh mavqeini oshirish va raqamli kontentga 
o‘sib borayotgan talabdan foydalanishni maqsad qilgan.

• Glencorening Xstratani sotib olishi:
Bitim qiymati: 70,4 milliard dollar; Yil: 2013-yil
2013-yilda Glencore kompaniyasining Xstrata-ni sotib olishi dunyodagi eng yirik tog‘-kon va tovar savdo 

kompaniyalaridan birini yaratdi. Birlashish ikkala kompaniyaning kuchli tomonlarini, shu jumladan Glencore 
savdo tajribasi va Xstrata kon aktivlaridan foydalanishga qaratilgan. Bitim Glencore kompaniyasiga asosiy 
tovar bozorlarida o‘z ishtirokini kengaytirish va ta’minot zanjirini integratsiyalashgan boshqaruv orqali ope-
ratsion sinergiyaga erishish imkonini berdi. Sotib olish global miqyosda tabiiy resurslarga ortib borayotgan 
ta lab dan foydalanishni maqsad qilgan.

• Actavisning Allerganni sotib olishi:
Bitim qiymati: 70,5 milliard dollar; Yil: 2015-yil
2015-yilda Actavisning Allerganni sotib olishi farmatsevtika sanoatida muhim bitim bo‘ldi. Bitim turli xil 

mahsulotlar portfeliga ega dunyodagi eng yirik farmatsevtika kompaniyalaridan birini yaratishga qaratilgan edi. 
Sotib olish Actavis-ga asosiy terapevtik sohalarda o‘z mavqeini mustahkamlash va global ta’sir doirasini ken-
gaytirish imkonini berdi. Shartnoma, shuningdek, soddalashtirilgan operatsiyalar va umumiy resurslar orqali 
xarajatlar sinergiyasini qo‘lga kiritishga qaratilgan.

• Royal Dutch Shell kompaniyasining BG Groupni sotib olishi:
Bitim qiymati: 70,0 milliard dollar; Yil: 2016-yil
Royal Dutch Shell kompaniyasining 2016-yilda BG Groupni sotib olishi energetika sanoatida katta konsol-

idatsiya bo‘ldi. Ushbu xarid Shellning eng yirik suyultirilgan gaz (LNG) ishlab chiqaruvchilardan biri sifatidagi 
mavqeini oshirish va dengizdagi neft va gaz zaxiralarini kengaytirishga qaratilgan. Shartnoma Shellga LNG 
bozorida sezilarli o‘sish imkoniyatlarini taqdim etdi va kompaniyaga BG Groupning qidiruv va ishlab chiqarish 
sohasidagi tajribasidan foydalanish imkonini berdi.

Ushbu jadvaldagi ma’lumotlar ichimliklar, telekommunikatsiya, tog‘-kon sanoati, farmatsevtika va energiya 
kabi turli sohalardagi eng yirik va eng ta’sirli qo‘shilishlarni takidlaydi. Ushbu bitimlar bozor ulushini qo‘lga 
kiritish, yangi bozorlarga kirish, mahsulot portfelini kengaytirish istagidan kelib chiqadi. Bunday mega-birla-
shishlarning muvaffaqiyati samarali integratsiya strategiyalari, tartibga soluvchi tasdiqlar va o‘zgaruvchan 
bozor dinamikasiga moslashish qobiliyatiga bog‘liq.
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2-rasm. Jahondagi eng yirik birlashtirishning aniq qiymati bilan ko‘rsatilgan bitimlarini yillar kesmidagi tahlili4.

Yuqoridagi rasm ma’lumotlaridan kelib chiqsak, Vodofone kompaniyasi Mannesmann kompaniyasini  
2000-yilda 183.9 mlrd AQSh dollarga birlashgan hamda hozirgi kunga qadar eng qimmat harid sifatida 1-o‘rinda 
tuirbdi. Bundan keyngi harid esa 2001-yilda kuzatilgan bo‘lib AOL kompaniyasi Time Warner kompaniyasini 
112.1 mlrd AQSh dollarga birlashgan hamda. 3-o‘rinda esa AT&T kompaniyasi Time Warner kompaniyasini 
2018-yilda 108.7 mlrd AQSh dollarga birlashgan hamda kuchli uchlikni egallab turibdi. Bundan keyngi o‘rinlarda 
AB InBev kompaniyasi SABMiller kompaniyasi bilan 103 mlrd AQSh dollarga, Pfizer kompaniyasi Time Warner 
kompaniyasi bilan 90 mlrd AQSh dollarga, Exxon kompaniyasi Mobil kompaniyasi bilan  85.6 mlrd AQSh dol-
larga, Glaxo Wellcome kompaniyasi SmitKline Beecham kompaniyasi bilan 76 mlrd AQSh dollarga, Actavis 
kompaniyasi Allergen kompaniyasi bilan 70.5 mlrd AQSh dollarga, Glencore kompaniyasi Xstrata kompaniyasi 
bilan 70.4 mlrd AQSh dollarga,  Royal Dutch Shell  kompaniyasi BG group k kompaniyasi bilan 70 mlrd AQSh 
dollarga birlashish bo‘yicha shartnoma tuzgan.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Aksiyadorlik jamiyatlarini aksiyalar orqali moliyalashtirish – aksiyadorlik jamiyatlarini dastlabki, birlashti-

rish va qo‘shib olish(M&A), kapitalizatsiyalashgan foyda hisobiga ikkilamchi, yopiq obuna asosida qo‘shimcha 
hamda imtiyozli aksiyalar va aksiyalarga konvertatsiya qilinadigan qimmatli qog‘ozlar orqali moliyalashtirishdan 
iborat.

- aholining moliyaviy savodxonligini, ayniqsa qimmatli qog‘ozlar bozori borasidagi savodxonlik darajasini 
keskin ko‘tarish, buning uchun alohida dasturlar qabul qilish, televedeniya orqali muntazam, qiziqarli ko‘rsatuv-
 lar berib borish lozim;

- ustav kapitalida davlat yoki xo‘jalik boshqaruvi organlarining ulushi (aksiya paketi) mavjud bo‘lgan AJlarini 
moliyalashtirishning ustuvor yo‘nalishi sifatida davlat hamda xo‘jalik boshqaruvi organlarining ulushlari (aksiya 
paketlari)ni IPO o‘tkazish orqali joylashtirish lozim. Buning natijasida AJlarini aksiyalar orqali moliyalashtirishni 
samarali tashkil etish, AJlariga qo‘shimcha mablag‘ hamda xususiy investorlarni jalb etish imkoniyatlari yarati-
ladi;

aholining moliyaviy savodxonligini, ayniqsa qimmatli qog‘ozlar bozori borasidagi savodxonlik darajasini 
keskin ko‘tarish, buning uchun alohida dasturlar qabul qilish, televedeniya orqali muntazam, qiziqarli ko‘rsatuv-
 lar berib borish lozim.

Mavzuga doir tadqiqot olib borilayotganda bir qancha muammolarga duch kelindi va shularga asosan taklif 
va tavsiyalar ishlab chiqildi, bulardan:

ustav kapitalida davlat ulushi 50 foiz va undan yuqori aksiyadorlik jamiyatlari ustavida bitta aksiyador egalik 
qilishi mumkin bo‘lgan ulush bo‘yicha eng yuqori chegarani belgilab qo‘yish orkali ular aksiyalarining birlamchi 
va ikkilamchi ommaviy joylashtirilishida investorlar, xususan institutsional investorlarning o‘z ulushlarini oshirib 
borish imkoniyatini berish orqali xususiylashtirishni samarali tashkil etish taklif etilgan;

davlat ulushini xususiylashtirish nuqtai nazaridan aksiyalarni ommaviy joylashtirishda anderrayterlar 
tomonidan aksiyadorlik jamiyatlari investitsion jozibadorligi, aksiya kursi o‘zgarishi dinamikasi va potensial 
investorlar real talablari asosida aksiyalar narx diapazonini belgilash taklif etilgan;

aksiyadorlik jamiyatlari tomonidan individual investorlarga aksiyalarni ommaviy taklif qilish davri sifatida 
aholi daromadliligi va xarid quvvati nisbatan yuqori bo‘ladigan davrni belgilash taklif etilgan;

4 Manba: Muallif tomonidan tahlil qilingan ma’lumotlar asosida tayyorlandi.
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