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Kirish. Iqtisodiyotni rivojlantirishda aksiyadorlik jamiyatlarining oʻrnini inobatga olgan 

holda aytish lozimki, bugungi kunda aksiyadorlik jamiyatlarini rivojlantirish, faoliyatni 

diversifikatsiyalash hamda istiqbolli loyihalarni moliyalashtirishda moliyaviy resurslarni 

shakllantirish muhim hisoblanadi. Milliy amaliyotimizda aksiyadorlik jamiyatlari aksariyat 

hollarda tashqi moliyaviy resurslarni shakllantirishda qarz mablagʻlariga tayanadi, biroq 

xalqaro fond bozorida aksiyalarni ommaviy joylashtirish amaliyoti kapital jalb qilishning asosiy 

yoʻnalishlaridan biri sifatida namoyon boʻlmoqda. Shu sababli milliy amaliyotimizda 

aksiyalarni birlamchi ommaviy joylashtirish operatsiyalarini samarali tashkil etish hamda xorij 

tajribasining oʻziga xos jihatlarini milliy amaliyotga tatbiq etish lozim. Mazkur jihatlar 

aksiyalarni birlamchi ommaviy joylashtirish amaliyoti orqali moliyaviy resurslarni 

shakllantirishning xorij tajribasini oʻrganish dolzarblik kasb etadi. 

Adabiyotlar sharhi. Aksiyalarni ommaviy joylashtirish amaliyotining moliyaviy 

resurslarni shakllantirishdagi oʻrni va ahamiyatidan kelib chiqqan holda koʻplab tadqiqotchilar 

ilmiy izlanishlar olib borgan. A.Gutterman fikricha, “moliyalashtirish yangi biznesni tashkil 

etish, yangi mahsulot yoki xizmatni ishga tushirish hamda mavjud biznesni rivojlantirishda 

muhim hisoblanadi. Bugungi kunda hatto eng kichik biznes ham, dunyoning qayerida faoliyat 

yuritishidan qatʼi nazar, kapitalning keng doiradagi potensial manbalaridan birini tanlashi 

mumkin. Biroq, aksariyat hollarda, tanlov kompaniyaning rivojlanish bosqichi va kelajakda 

biznesning kutilayotgan oʻsish potensiali bilan belgilanadi. Kompaniyalar koʻpincha 

kompaniyaning kapital xarajatlarini boshqarish va uning pul oqimlari samaradorligini oshirish 

uchun moʻljallangan muqobil moliyalashtirish strategiyalaridan foydalanadilar. Baʼzi hollarda 

kapitalni oshirish kompaniyalardan moliyaviy vositachilarni jalb qilish bilan bogʻliq maʼlum 

xarajatlarni talab qiladi” [1]. Kompaniyalar rivojlanishi uchun moliyaviy resurslarni 

shakllantirish muhim ahamiyatga egaligini taʼkidlash joiz. 

X.Feng, A.Johansson va D.Wei tomonidan IPO kompaniyalarining ayrim jihatlari 

taʼkidlab oʻtilgan. “Aksiyalarni ommaviy joylashtirish amaliyoti kompaniyani birinchi marta 

keng investorlar guruhiga taklif etadi. IPO kompaniyalari koʻpincha yosh, hali yuqori darajada 

rivojlanmagan va nisbatan shaffoflik past boʻlgan kompaniya boʻlganligi sababli investorlar 

uchun riski yuqori boʻladi. Shu sababli investorlar uchun IPO kompaniyalari aksiyalarining 

haqiqiy qiymatini baholash qiyin hisoblanadi” [2]. IPO amaliyotini oʻtkazmoqchi boʻlgan 

kompaniyalar aksiyalarining bozor bahosining shakllanishini toʻgri prognoz qilishi IPOning 

qanchalik muvaffaqiyatli tashkil etilishini koʻrsatib beradi. 

“Aksiyalar kompaniyada uzoq muddatli kapital jalb qilishning eng muhim manbasidan 

biri hisoblanadi. Xususiy kapital kompaniyani yaratish uchun zaruriy shartdir. Aksiyalarni 

chiqarish orqali mablagʻlarni jalb qilishning muhim afzalliklari quyidagilardan iborat: 

• aksiyalar yuqori daromad olish uchun riskni oʻz zimmasiga olishga tayyor boʻlgan 

investorlar uchun mos keladi; 

• aksiyadorlarga dividendlar toʻlash majburiy emas. Shuning uchun kompaniyada 

bu borada hech qanday majburiyat mavjud emas; 

• xususiy kapital kompaniyaning kreditga layoqatliligini va boʻlajak kredit 

beruvchilarga ishonchni taʼminlaydi; 

• mablagʻlar kompaniyaning aktivlariga hech qanday toʻlov kiritmasdan, 

aksiyalarni chiqarish orqali jalb qilinishi mumkin;  
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• aksiyadorlarning ovoz berish huquqi tufayli kompaniya boshqaruvi ustidan 

mustaqil nazorat taʼminlanadi” [3]. Kompaniyalar faoliyatida aksiyalarning afzalliklarini 

inobatga olgan holda aksiyalarni ommaviy joylashtirish amaliyotini tashkil etish, aksiyalarning 

ijobiy jihatlaridan unumli foydalanish lozim. 

M.Ilbasmis taʼkidlashicha, “IPOdagi aksiyalar bahosining past boʻlishi toʻrtta asosiy 

jihatlarga, yaʼni assimetrik maʼlumotlar, institutsional tushuntirishlar, kompaniya boʻyicha 

egalik qilish va nazorat qilish masalalari hamda kelgusida rivojlanish yoʻnalishlariga bogʻliq 

boʻlishini taʼkidlash mumkin. Aksariyat hollarda assimetrik maʼlumotlar emitentlar va 

investorlar oʻrtasidagi axborotlar assimetriyasi, emitentlar va anderrayterlar oʻrtasidagi 

axborotlar assimetriyasi va investorlar oʻrtasidagi axborot assimetriyasi kabi koʻrinishlarda 

tarqalishi hamda IPO orqali jalb qilinadigan kapital hajmining kamayishiga taʼsir qilishi 

mumkin” [4]. IPO amaliyotiga tayyorgarlik koʻrishda kompaniyalar axborot siyosatini toʻgʻri 

tashkil etish hamda axborotlar assimetriyasining oldini olishga alohida eʼtibor qaratish zarur. 

S.Elmirzayev IPO amaliyotiga tayyorgarlik koʻrish jarayoni va bosqichlarini toʻgʻri 

tashkil etishga eʼtibor qaratgan. “Puxta tayyorgarlik muvaffaqiyatli IPO uchun har tomonlama 

asos vazifasini oʻtab beradi. Ichki tayyorgarlik taʼminlanib, tegishli hamkorlar bilan 

kelishilgach, qaysi birjaga chiqish tanlangan holda har tomonlama asosli aksiyalar narx 

diapazonini belgilashga eʼtibor qaratiladi. Aksiyalarga bitta investor tomonidan ariza berish 

boʻyicha miqdor chegarasini belgilash ham mazkur jarayonda muhimdir. Shuningdek arizalar 

qabul qilish vaqtini iqtisodiyotning joriy holatidan kelib chiqqan holda belgilash lozimligini shu 

oʻrinda alohida taʼkidlash lozim” [5]. 

“Birlamchi ommaviy taklifni tashkil etish katta kuch, xarajat va samarali boshqaruvni 

talab qiladi. IPOni amalga oshirish uchun kompaniya koʻplab yuridik, buxgalteriya va biznes 

masalalarini aniqlash, tahlil qilish va hal qilish uchun yuridik maslahatchilar, auditorlar va 

anderrayterlar bilan yaqindan hamkorlik qilishi kerak. Ushbu jarayonda aniqlanishi va 

baholanishi lozim boʻlgan bir qator jihatlar mavjud” [6]. IPO amaliyotini oʻtkazish maqsadida 

kompaniya uzoq muddat davomida tayyorgarlik koʻrishi hamda tayyorgarlik jarayonida 

investitsion vositachilarni tanlashga alohida yondashishi zarur. 

B.Boyev fikricha, “fond bozorida aksiyalarni ommaviy joylashtirish (IPO, SPO) 

amaliyotlarini tashkil etish orqali katta miqdorda kapital jalb qilish, aksiyalar narxining 

oshishiga erishish, investitsion jozibadorlikni oshirish, oʻzining xalqaro imijini shakllantirish 

kabi ijobiy jihatlarga erishishi mumkin. Shu bilan bir qatorda, bu jarayonni samarali tashkil 

etilishida moliyaviy maslahatchi va anderrayter sifatida tanlangan institutsional 

investorlarning ham ahamiyati yuqoriligini eʼtirof etishimiz lozim” [7]. IPO orqali erishish 

mumkin boʻlgan ijobiy natijalar IPO jarayonining murakkabliklariga ijobiy yondashishga turtki 

beradi, deyish mumkin. 

Yuqoridagi fikr-mulohazalardan kelib chiqqan holda taʼkidlash lozimki, milliy 

amaliyotimizda aksiyadorlik jamiyatlarida moliyaviy resurslarni shakllantirishda IPO 

amaliyotidan foydalanishni kengaytirish lozim. 

Tadqiqot metodologiyasi. Aksiyalarni birlamchi ommaviy joylashtirish amaliyoti 

orqali moliyaviy resurslarni shakllantirishning xorij tajribasini tadqiq qilishda ilmiy 

abstraksiyalash, statistik tahlil, taqqoslama tahlil, SWOT tahlil, analiz, sintez kabi tadqiqot 

usullaridan foydalanilgan. 
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Tahlil va natijalar. Xalqaro amaliyotda aksiyalarni ommaviy joylashtirish orqali kapital 

bozoridan moliyaviy resurslar jalb qilish keng tarqalgan amaliyotlardan hisoblanadi. 

Aksiyalarni ommaviy joylashtirish orqali kapital jalb qilish amaliyoti bank kreditlariga nisbatan 

bir qator ijobiy jihatlarga ega ekanligi sababli aksariyat mamlakatlarda ommalashgan. Bir 

vaqtning oʻzida katta hajmdagi moliyaviy resurslarni jalb qilish imkoniyati mavjudligi, 

belgilangan davrda jalb qilingan moliyaviy resurslarni qaytarish majburiyatining mavjud 

emasligi, aksiyadorlik kapitalining diversifikatsiya qilinganligi hisobiga korporativ 

boshqaruvni samarali tashkil etish imkoniyatining mavjudligi kabilar aksiyalarni ommaviy 

joylashtirish amaliyotining ijobiy jihatlaridan hisoblanadi. 

   

 

1-rasm. AQSh fond bozorida amalga oshirilgan IPO operatsiyalari soni [8] 

Xalqaro amaliyotda aksiyalarni ommaviy joylashtirish amaliyoti rivojlangan mamlakat 

sifatida AQSh tajribasi alohida ahamiyat kasb etadi. AQSh fond bozoriga e’tibor qaratilsa, IPO 

operatsiyalari soni yillar kesimida turlicha bo‘lganligini ko‘rish mumkin (1-rasm). 1-rasmdagi 

ma’lumotlardan ko‘rish mumkinki, 2000-2022-yillarda IPO operatsiyalari soni xalqaro 

moliyaviy inqiroz yillarida ancha past bo‘lgan. 2008-yilda AQSh fond bozorida IPO 

operatsiyalari soni 62 tani tashkil etgan va tahlil qilingan yillar orasida eng past ko‘rsatkichni 
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qayd etgan. 2021-yilda esa mazkur ko‘rsatkich 1035 tani tashkil etgan hamda eng yuqori 

natijaga erishgan. 

 

2-rasm. 2020-2022-yillarda oylar kesimida AQSh fond bozorida IPO operatsiyalari soni 

taqqoslama tahlili [8] 

2-rasmda 2020-2022-yillarda AQSh fond bozorida IPO operatsiyalari soni oylar 

kesimida tadqiq qilingan bo‘lib, tahlil qilingan yillarda kompaniyalar tomonidan IPO 

amaliyotlarini tashkil etishda faollik eng yuqori bo‘lgan oylar sifatida yanvar, fevral, iyun va iyul 

oylarini alohida ta’kidlash mumkin. 2020-yilda oktyabr oyi, 2021-yilda mart oyi hamda 2022-

yilda yanvar oyida kompaniyalar boshqa oylarga nisbatan faol bo‘lgan. Faollik eng past bo‘lgan 

oylar sifatida 2020-yilda mart oyi, 2021-yilda avgust oyi hamda 2022-yilda noyabr oyini aytib 

o‘tish joiz. 

1-jadvalda 2023-yil aprel oyida AQSh fond bozorida o‘tkazilgan IPO operatsiyalari tahlil 

qilingan. Mazkur oyda jami 15 ta IPO operatsiyalari o‘tkazilgan hamda mazkur kompaniyalar 

aksiyalari kursi IPO amaliyotidan keyin turlicha ko‘rinish olgan. Shuningdek, IPO 

operatsiyalarini o‘tkazgan kompaniyalar aksiyalarining IPO kursi barchasida 10 AQSh 

dollaridan past ekanligini ham aytib o‘tish lozim. 

1-jadval 

2023-yil aprel oyida AQSh fond bozorida o‘tkazilgan IPO operatsiyalari tahlili [8] 
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1. Apr 28, 2023 TRNR Interactive Strength Inc. $8.00 $6.84 -17.38% 

2. Apr 21, 2023 AACT Ares Acquisition Corporation II $10.00 $10.12 1.20% 

3. Apr 21, 2023 JYD Jayud Global Logistics Limited $4.00 $3.71 -5.25% 

4. Apr 20, 2023 UCAR U Power Limited $6.00 $5.26 -12.33% 

5. Apr 20, 2023 USGO U.S. GoldMining Inc. $10.00 $9.85 -7.06% 

6. Apr 20, 2023 WLGS Wang & Lee Group, Inc. $5.00 $2.17 -56.20% 

7. Apr 18, 2023 TCJH Top KingWin Ltd $4.00 $5.26 35.75% 

8. Apr 18, 2023 TPET Trio Petroleum Corp. $3.00 $2.10 -31.67% 

9. Apr 14, 2023 GDTC CytoMed Therapeutics Pte. Ltd. $4.00 $3.52 -12.50% 

10. Apr 13, 2023 VCIG VCI Global Limited $4.00 $2.55 -31.50% 

11. Apr 12, 2023 GDHG 
Golden Heaven Group Holdings 

Ltd. 
$4.00 $4.20 2.25% 

12. Apr 5, 2023 ARBB ARB IOT Group Limited $4.00 $3.78 2.50% 

13. Apr 4, 2023 ISPR Ispire Technology Inc. $7.00 $8.66 25.00% 

14. Apr 4, 2023 MGIH 
Millennium Group International 

Holdings Limited 
$4.00 $2.50 -52.50% 

15. Apr 3, 2023 MWG Multi Ways Holdings Limited $2.50 $1.36 -19.60% 

3-rasmda IPO amaliyotlarining SWOT tahlili amalga oshirilgan bo‘lib, IPO 

operatsiyasining kuchli va kuchsiz tomonlari, yuzaga keladigan imkoniyatlar hamda xavf-

xatarlar aks ettirilgan. 

 

S (Kuchli tomonlari)

- yirik miqdorda kapital jalb 
qilish;

- aksiyalar kapitali orqali 
likvidlilikni oshirish;

- kompaniyaning investitsion 
jozibadorligini oshirish

- kompaniyaning bozor 
qiymatini aniqlash.

W (Kuchsiz tomonlari)

- axborotni ommaviy 
ravishda oshkor qilish;

- emissiya xarajatlari yuqori;

- IPO orqali aksiyalarni 
chiqarish jarayonining 

murakkabligi.

O (Imkoniyatlar)

- mulkni maqbul narxda 
joylashtirish imkoniyati;

- kompaniyaning muzokara 
kuchini oshirish;

- uzoq muddatli rivojlanish 
maqsadlarini amalga 

oshirish;

- bozorda yuqori 
raqobatbardoshlikka 

erishish va h.k.

T (Xavf-xatarlar)

- aksiyalarning past 
baholanishi;

- salbiy tanlovning ta’sir 
qilishi;

- kompaniyaning boshqa 
yirik kompaniyalar 

tomonidan qo‘shib olinishi.
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3-rasm. IPO amaliyotining SWOT tahlili [7] 

IPO amaliyotining kuchli tomonlari sifatida yirik miqdorda kapital jalb qilish, aksiyalar 

kapitali orqali likvidlikni oshirish, kompaniyaning investitsion jozibadorligini oshirish, bozor 

kapitalizatsiyasini oshirish imkoniyatlarini ta’kidlab o‘tish lozim (3-rasm). Kuchsiz tomonlari 

sifatida axborotni ommaviy ravishda oshkor qilish, emissiya xarajatlari yuqoriligi, jarayonning 

murakkabligi kabilarni aytish lozim. Yuzaga keladigan imkoniyatlar sifatida uzoq muddatli 

rivojlantirish strategiyalarni amalga oshirish, raqobatbardosh bo‘lish kabilar ta’kidlansa, xavf-

xatarlar sifatida aksiyalarning kutilganidan past baholanishi, kompaniyaning boshqa yirik 

kompaniyalar tomonidan qo‘shib olish ehtimolining mavjudligi kabilarga e’tibor qaratish lozim.  

Xulosa. Aksiyalarni birlamchi ommaviy joylashtirish amaliyoti orqali moliyaviy 

resurslarni shakllantirishning xorij tajribasini tadqiq qilish asosida quyidagi xulosalarni 

keltirish mumkin. 

Birinchidan, fond bozorida aksiyalarni birlamchi ommaviy joylashtirish amaliyotlarini 

tashkil etish orqali katta miqdorda kapital jalb qilish, aksiyalar narxining oshishiga erishish, 

investitsion jozibadorlikni oshirish, o‘zining xalqaro imijini shakllantirish kabilarga erishish 

mumkin. 

Ikkinchidan, aksiyalarni birlamchi ommaviy joylashtirish amaliyotini tashkil etishda 

tayyorgarlik jarayoni muhim hisoblanadi. Mazkur jarayonda fond bozorida ko‘p yillik tajriba 

hamda ijobiy imijga ega bo‘lgan investitsion vositachilarning xizmatlaridan foydalanish 

aksiyalarni birlamchi joylashtirish amaliyotining muvaffaqiyatli o‘tishiga xizmat qiladi. 

Uchinchidan, aksiyalarni birlamchi ommaviy joylashtirish amaliyotini tashkil etishda 

kompaniyaning investitsion jozibadorligini oshirishga alohida e’tibor qaratish lozim. Dividend 

siyosatini samarali tashkil etish, foydani taqsimlashning samarali mexanizmlarini 

shakllantirish, minoritar aksiyadorlar huquqlarini himoya qilish kabilarga kompaniya 

tomonidan e’tibor qaratilishi investitsion jozibadorlikni oshirishga xizmat qiladi.  

To‘rtinchidan, kompaniya aksiyalarni birlamchi ommaviy joylashtirish amaliyotini 

tashkil etishda SWOT tahlilni amalga oshirishi, risklarni baholashi hamda bozorda talabni 

shakllantirib borishi zarur. 
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